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ENQUÊTE 

SUR LA QUESTION MONÉTAIRE 



SÉANCE DU 7 AVRIL 1870. 

PRÉSIDENCE DR S. BXC. M. LOUVET, MINISTBE DB l'AGBICULTURB 
BT DU COMMERCE. 



Est introduit : 
M, WOLOWSKI, membre de l'Institut. 

M. le Président. Nous vous prions, monsieur Wolowski, de 
vouloir bien serrer votre déposition, aûn que le conseil puisse 
surtout vous adresser des questions, qui sont bien plus fruc- 
tueuses qu'un simple exposé. Votre opinion est déjà très connue, 
et c'est principalement sous forme de questions que nous vou- 
drions être éclairés par vous. Nous allons vous laisser d'abord 
faire votre exposé, vous priant de vouloir bien ensuite vous 
prêter à toutes les questions qui vous seront posées. 

M. Wolowski. Je vais répondre à l'invitation qui m'est 
adressée, en faisant une déposition très-brève, sauf à entendre 
ensuite les questions pour y répondre. J'ai publié un volume 
dans lequel j'ai examiné divers aspects de la Question monétaire^ 
et je le tiens à la disposition des membres du conseil qui ne le 
posséderaient pas. Cette sorte de déposition écrite me permettra 
de concentrer la déposition orale sur les points que je n'ai pas 
suffisamment abordés. Cela me convient d'autant mieux que je 
suis souffrant et qu'une déposition prolongée serait fatigante 
pour moi, comme pour le conseil peut-être. 
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4 ENQUÊTE 

Deux points seulement, dans le Questionnaire qui m'a été 
remis, paraissent demander des explications : la création de la 
pièce de 25 francs et la disposition qui, à mon sens, — le conseil 
me permettra d'exprimer ma pensée tout entière,— constitué 
une erreur fondamentale, je parle de la suppression projetée de 
ce qu'on appelle le double étalon, alors que nous possédons en 
réalité une monnaie alternative en or et on argent. Je m'expli- 
querai tout à l'heure là-dessus. 

Première question, — Quant à l'utilité de la création de la pièce 
d'or de 25 francs au point de vue de l'unification monétaire, 
elle me paraît faible. Je ne suis pas l'adversaire de la pièce de 
25 francs. Je suis, au contraire, pour qu'on procède à tous les 
essais, mais je n'ai pas grand espoir quant à l'effet que celui-ci 
pourra produire. 

Il est un précédent qui, à cet égard, ébranle singulièrement 
ma confiance : c'est le précédent de la Belgique. La pièce de 
25 francs n'est pas une innovation. Elle a été essayée dans ce 
pays voisin, dont la constitution monétaire est tout à fait sem- 
blable à la nôtre. Elle a échoué. Les rapports continuels et très- 
nombreux qui existent entre la Belgique et l'Angleterre, rap- 
ports qui, toute proportion gardée quant à l'étendue du territoire 
et à la masse de la population, sont plus considérables qu'entre 
la France et la Grande-Bretagne, môme depuis le traité de com- 
merce qui a très-heureusement multiplié pour nous ces rela- 
tions, ces rapports n'ont pas conduit à faire accepter par l'usage 
la pièce de 25 francs, décrétée en Belgique, il y a déjà plus de 
vingt ans, frappée en assez grande quantité 1 , et qu'on a été 
obligé de retirer de la circulation. Elle n'avait pas atteint le but 
qu'on lui assignait. 

C'est un précédent qui, comme je le disais tout à l'heure, 
ébranle ma foi dans l'efficacité de la pièce de 25 francs. 

On dit : mais cette pièce pourrait être utile au point de vue 
de l'unification monétaire. 

1 On a fabriqué en Belgique, de 1848 à 1850, pour 13640875 francs de pièces 
d'or de 25 francs. 
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Je demande la permission de présenter quelques observations 
sur le terme d'unification. 

Je suis, en principe, pour la monnaie universelle. Je crois 
qu'elle présente un avantage qu'il ne faut pas exagérer, mais 
qu'il ne faut pas non plus reléguer sur un plan inférieur; il y a 
un avantage véritable à rapprocher les peuples par la facile 
comparaison des instruments de circulation employés chez 
chacun d'eux. 

Cette universalisation de la monnaie, qui pourrait avoir lieu 
au moyen d'un rapport simple établi entre les différentes mon- 
naies des divers Etats, n'emporte pas avec elle l'unification de 
la monnaie dans le sens strict du mot. Si on voulait l'unification 
de la monnaie, si on voulait la même monnaie employée sous 
la même forme partout et passant partout dans la circulation, 
on se heurterait à une question très-grave, celle de l'empire 
qu'exerce la monnaie comme instrument légal de payement, 
comme moyen légal de libération, celle de savoir à quelle limite 
doit finir cet empire, à quelle limite la monnaie, au lieu de 
conserver simplement le caractère commercial qui lui appar- 
tient, et qui résulte de ce que les divers disques qui la consti- 
tuent sont contrôlés par PÉtat, acquiert une puissance légale 
qui dérive de la loi. C'est là une question de droit; ce n'est plus 
une question d'économie politique. 

En dehors de cette considération, il en est une autre non 
moins importante. J'ai eu le regret, sur une question que je 
considère comme fondamentale, de me séparer de l'un des 
hommes dont la compétence est le plus hautement et le plus 
justement reconnue en cette matière, de mon honorable con- 
frère M. Michel Chevalier; je veux parler de la question de la 
monnaie qui circulerait non plus avec des dénominations di- 
verses, mais avec un type identique, expression d'une certaine 
quantité, en poids, de la matière précieuse au degré de fin dé- 
terminé dans les différents pays. Ceci, c'est la monnaie unique, 
je le reconnais. 

Si on veut l'unification de la monnaie, en conservant à ce 
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6 ENQUÊTE 

terme son expression vraie et toute sa pureté, il faut renoncer 
partout aux monnaies locales, aux dénominations particulières; 
il faut adopter une monnaie qui, abdiquant toute espèce de 
ressemblance avec le passé, innovant également partout, se 
fasse accepter partout, circule partout, et qui, dépouillée de 
toute espèce de caractère individuel et national, aura le carac- 
tère de l'unité véritable. 

En dehors d'une monnaie qui exprimerait uniquement un 
poids déterminé, en rapport avec le système métrique, nous 
pouvons avoir — quant à moi, je prise cet avantage — une 
monnaie facilement échangeable, simplifiant singulièrement les 
calculs auxquels on doit se livrer alors qu'on compare l'expres- 
sion monétaire employée dans un pays à l'expression monétaire 
usitée dans un autre, mais on n'a pas l'unification de la monnaie. 

Je le répète, l'unification monétaire ne saurait résulter que 
de l'application du système que M. Michel Chevalier a défendu 
avec autant de persévérance que de talent, du système de la 
monnaie dénommée au moyen du poids de métal fin que ren- 
ferme chacun des disques émis circulant alors partout en vertu, 
non pas tant de la volonté du législateur, qui est pour peu de 
chose dans cette matière — il déclare, il n'impose pas — mais en 
vertu de la force même des choses, en vertu de la valeur intrin- 
sèque qui se trouve contenue dans chaque pièce de monnaie. 

Deuxième question. — En ce qui concerne le grand côté de 
la question, celui de la circulation, je crois que la mesure se- 
rait d'un faible effet, elle n'atteindrait pas le but. Je ne pense 
pas non plus que la pièce de 25 francs soit destinée à mieux 
s'acclimater en France qu'en Belgique. Cependant — il faut 
dire le pour et le contre — il y a un point de vue sous lequel 
elle pourrait donner lieu à des objections. Ce sont des objec- 
tions secondaires, qui ne touchent pas au fond vital du problème 
monétaire; mais il ne faut pas les passer sous silence, mieux 
vaut les mentionner. 

Quant à l'emploi qu'on pourrait faire de la pièce de 25 francs, 
nous lavons quel est celui auquel sert la pièce de 50 francs. — 
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Je ne parle pas de la pièce de 100 francs, qui constitue une 
belle médaille frappée par l'Hôtel des monnaies, mais qui n'est 
pas une monnaie véritable, dans l'acception de ce terme, car 
elle n'est pas une monnaie qui circule habituellement. La pièce 
de 50 francs ne circule pas beaucoup plus. — Ni la pièce de 
100 francs, ni la pièce de 50 francs n'ont été adoptées,— heureu- 
sement, suivant moi, — comme unités monétaires supérieures. 
On ne calcule pas pair pièces de 100 francs ni de 50 francs, 
comme on calcule par napoléon en France, par souverain en 
Angleterre, 

La pièce de 25 francs, à laquelle une dénomination spéciale 
et nouvelle pourrait être donnée, fonctionnerait-elle comme le 
napoléon de 20 francs fonctionne aujourd'hui? Je ne pense pas 
qu'elle passe facilement dans les habitudes du langage et du 
commerce. Mais, si la pièce de 25 francs passait dans ces habi- 
tudes, peut-être s'exposerait-on à un inconvénient que je signa- 
lerai en peu de mots. 

L'élévation de l'unité supérieure pousse forcément au renché- 
rissement de beaucoup de services, non pas des services dont la 
rémunération doit nous tenir à cœur, non pas de ces services 
manuels, d'ordre inférieur, de ces services qui aspirent à une 
plus grande élévation de récompense, qui y aspirent peut-être 
avec exagération, sans tenir un compte suffisant des conditions 
essentielles du problème pratique, mais qui, enfin, sont favo- 
risés par le sentiment général ; il s'agit de services qui se ren- 
contrent dans un autre ordre d'idées, et si le conseil le permet, 
je citerai en exemple une expérience que chacun a pu faire. Cet 
exemple est vulgaire. 

Une dame tombe malade, le médecin est obligé de venir une 
ou deux fois par jour pour la visiter; l'accident est assez grave, 
les visites se continuent, se multiplient. — Dans ces cas, l'unité 
monétaire supérieure est la rémunération admise pour beau- 
coup de médecins. Actuellement, je remets un napoléon par 
visite du médecin ; si la pièce de 25 francs devient l'unité supé- 
rieure, je donnerai 25 francs. 
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8 ENQUÊTE 

II est ainsi un certain nombre de services qui seront rémunérés 
en harmonie avec l'unité supérieure adoptée dans la circulation. 
En Angleterre, comme on l'a fait remarquer, beaucoup d'objets, 
et surtout certains services, sont payés plus cher qu'en France, 
parce que, chez nos voisins, l'unité monétaire supérieure est la 
guinée (26 fr. 25) ou le souverain (25 francs) au lieu d'être, 
comme chez nous, le napoléon de 20 francs. 

Nous sommes en temps de carême. Beaucoup d'entre nous 
ont sans doute le plaisir de recevoir chaque matin un certain 
nombre de billets de dames qui font appel à notre charité, c'est 
très-naturel et très-méritoire de leur part. Vous envoyez sou* 
vent une pièce de 20 francs, l'unité supérieure. Si la pièce de 
25 francs devient l'unité supérieure, vous donnerez 25 francs. 

Ce sont là des aperçus secondaires ; je n'en exagère pas l'im- 
portance ; mais le conseil doit reconnaître qu'ils exercent une 
certaine influence dans la vie pratique. 

Quant aux habitudes commerciales, elles ne tireraient guère 
avantage de l'innovation proposée. Le commerce en gros calcule 
la valeur des choses ; quel que soit l'instrument, la fixation des 
prix dépend de l'offre et de la demande générales se produisant 
sur le marché; l'emploi de telle ou telle pièce importe peu dans 
ces conditions. 

Je m'occupe maintenant des rapports internationaux que de- 
vrait faciliter la pièce de 25 francs. 

A cet égard, j'avoue que j'ai une confiance moins robuste 
que celle de beaucoup de personnes très-éclairées, qui s'occu- 
pent de la matière, dans la probabilité d'une transformation de 
l'unité supérieure de l'Angleterre au moyen de la réduction, 
faible, il est vrai, mais de la réduction qui interviendrait dans la 
composition intrinsèque du souverain tel qu'il fonctionne au- 
jourd'hui. Je sais qu'au Parlement un homme très-distingué, 
peut-être encore plus distingué dans l'étude d'autres questions 
que dans celle des questions financières, le chancelier actuel de 
l'Echiquier, M. Robert Lowe, orateur éminent, a abordé récem- 
ment cette question ; il a émis l'idée qu'il serait utile de rap~ 
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procber la composition intrinsèque du souverain de la compo- 
sition intrinsèque d'une pièce équivalente de 25 francs. 

Je sais aussi la vive opposition que cette idée a soulevée en 
Angleterre ; je sais que le commerce anglais y est peu favora- 
ble. Le Questionnaire se préoccupe avec raison des opinions du 
commerce ; il ne faut pas s'en préoccuper exclusivement, mais 
il faut en tenir grand compte. 

Quant aux opinions des hommes de science de ce pays, elles 
sont très* partagées; ce n'est pas du côté de l'avis de M. Robert 
Lowe que penche la majorité de ceux qui se sont occupés de la 
question. 

Je ne me fais donc pas illusion quant à ce rapprochement qui 
aurait en vue l'Angleterre seule. 

D'ailleurs, si l'Angleterre trouve utile de modifier la compo- 
sition du souverain, elle le fera aussi bien pour établir un calcul 
facile de comparaison avec la pièce de 20 francs, qui en repré- 
senterait exactement les quatre cinquièmes, que pour établir la 
comparaison avec la pièce de 25 francs, qui serait identique au 
souverain modifié. 

Pour les rapports internationaux, ainsi que l'ai déjà dit, il me 
paraît opportun, utile, d'arriver, autant que possible, à des 
termes de comparaison calculables avec une très-grande facilité. 
Pourvu que les pièces qui circulent soient des multiples exacts 
de la pièce de 5 francs prise pour base, que ce soit la pièce de 

4 thalers comme en Allemagne, qui équivaudrait à trois fois 

5 francs, que ce soit la pièce de 25 francs comme en Angleterre, 
qui équivaudrait à un quart en sus de la valeur de notre pièce 
de 20 francs, le calcul est tellement élémentaire, tellement fa- 
cile, qu'on arrive au but qu'on recherche, l'universalisation des 
monnaies. 

Il est fort difficile que l'Angleterre réduise de 20 centimes à 
peu près la valeur du souverain. Il faut avoir égard aux con- 
trats, aux engagements, à la dette publique, aux habitudes aux- 
quelles on ne renonce pas facilement dans ce pays; un grand 
nombre d'intérêts réclameraient énergiquement. 
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Quant à moi, je verrais cette mesure avec plaisir, parce qu'il 
s'établirait pour régler les transactions entre V Angleterre et la 
France un calcul plus simple, plus facile, que celui qui existe 
aujourd'hui. 

Mais cela n'amène pas la nécessité absolue de la création de 
la pièce de 25 francs. Qu'on l'essaye, je n'y ferai certes pas 
opposition, mais je crois qu'elle échouera. Quand cette tentative 
ne réussirait pas, restera toujours la pièce de 20 francs, dont la 
comparaison avec celle de 25 serait extrêmement simple. Elle 
n'oblige à aucun calcul arithmétique de nature h embarrasser 
le plus petit comptable dans aucune maison de commerce. 

Il en serait de toème en ce qui concerne d'autres pays pour 
les rapprochements numériques à faire. 

Le système de M. Michel Chevalier peut seul conduire à l'uni- 
fication véritable. Les autres systèmes amènent des rapproche- 
ments plus faciles, des calculs plus commodes ; si la pièce de 
25 francs était créée, compterait-on par pièces de 25 francs en 
France, comme on compte par souverains en Angleterre? Pas 
le moins du monde; il faudrait toujours des calculs, le prix des 
objets continuerait à être exprimé en francs. 

On dit, et c'est le point de départ de la discussion actuelle : 
L'Autriche, en vertu d'un traité, est prête à frapper des pièces 
de 10 florins qui seraient l'équivalent de la pièce de 25 francs. 
Est-ce que l'Autriche compterait par pièces de 10 florins? Non» 
elle continuerait à compter par florins. Pour toutes les transac- 
tions, il faudrait toujours une comparaison, un calcul, et l'unité 
de compte, la dénomination resteraient différentes. 

Je ne crois pas que les nations abandonnent facilement les 
dénominations particulières auxquelles elles sont habituées et 
qui sont comme leur langue nationale par rapport à une langue 
universelle, que les générations actuelles n'entendront certai- 
nement pas et que les générations futures n'adopteront que fort 
difficilement. La monnaie unique, abstraction faite de toutes les 
dénominations locales , ne pourrait être appliquée , comme 
M. Michel Chevalier l'd montré, qu'au moyen d'un certain 



Digitized by LjOOQiC 



SUR LÀ QUESTION MONÉTAIRE. 11 

nombre de fractions déterminées du poids d'un métal, au même 
titre de fin. 

Je passe à la troisième question, dont l'importance pratique 
me paraît être plus considérable ; elle touche à un projet d'in- 
novations, de .réformes , qui me paraissent non plus indiffé- 
rentes, mais périlleuses; je vais exprimer en toute franchise 
les motifs de mon dissentiment et les causes de mes appré- 
hensions. 

Troisième question. — J'aurai une observation préliminaire à 
présenter sur cette question, qui me paraît beaucoup trop mo- 
deste dans ses allures et dans ses expressions. — Les habitudes 
et les travaux de ma vie m'ont porté à attacher une grande im- 
portance aux intérêts du commerce, dans lequel se traduisent 
les rapports créés par la production, par le travail, par l'activité 
des individus qui composent la société. Mais il y a d'autres in- 
térêts que ceux du commerce dans le monde, d'autres intérêts 
qui ne lui sont ni hostiles ni contraires, et qu'il importe de 
prendre en grande considération. 

A côté des facilités commerciales auxquelles il faut donner 
une satisfaction aussi complète que possible, il y a l'intérêt de 
la justice, qui domine tout, l'intérêt du respect dû aux engage- 
ments qui ont été contractés et qui doivent être exécutés fidè- 
lement par tout le monde. Il y a l'intérêt du mouvement général, 
qui peut affecter l'équilibre tel qu'il se trouve aujourd'hui établi 
entre la masse des transactions à opérer et la somme des instru- 
ments de circulation, forgés en métaux précieux. 

Ce sont là de grands intérêts, ils méritent de fixer l'attention. 
A la suite d'un travail fort long, et, le conseil supérieur voudra 
bien le croire, aussi consciencieux que possible, auquel je me 
suis livré depuis nombre d'années sur ce problème, j'ai eu la 
présomption de penser que si beaucoup de choses excellentes et 
importantes avaient été dites à un certain point de vue, il se 
présentait d'autres aspects qui avaient été moins largement 
«bordés et qui demandaient des investigations nouvelles J'ai 
essayé d'étudier surtout ces aspects et de* chercher quel poû- 
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vait être le résultat d'un examen plus attentif et plus complet 
des immenses intérêts mis en jeu par la question monétaire. 

Je répondrai d'abord rapidement aux deux points de la troi- 
sième question qui ne me paraissent pas soulever de discussion 
sérieuse, je m'attacherai ensuite d'une manière spéciale au 
premier paragraphe, qui me semble mériter d'être plus ap- 
profondi. 

Quant au deuxième paragraphe, l'alliage à neuf dixièmes de 
fin pour la monnaie internationale, je le regarde comme fonda- b 
mental, le principe est généralement accepté par tous ceux qui 
désirent une monnaie internationale; il se rapproche, quant à 
l'effet qui pourrait être produit relativement aux transactions 
universelles, du système de M. Michel Chevalier. 

La détermination du même degré de fin pour la monnaie des 
divers pays permettrait de ramener facilement au même type 
les différentes monnaies employées par les divers Etats, On 
arriverait ainsi au résultat poursuivi, sinon par la voie directe, 
qui présenterait de grandes difficultés, du moins par une voie 
qui s'en rapprocherait beaucoup. 

La chose essentielle, quand il s'agit des rapports internatio- 
naux, c'est le frappage uniforme des monnaies au même degré 
de fin ; du moment où ce point aura été obtenu, la comparaison 
des valeurs intrinsèques deviendra extrêmement facile et com- 
mode; personne ne pourra plus être induit en erreur à cet 
égard. 

Quant à l'introduction des types d'or internationaux exprimés 
par des multiples de 5 francs d'or, divisant exactement le kilo- 
gramme d'or à neuf dixièmes de fin, je n'ai presque rien à 
ajouter à ce que j'ai dit tout à l'heure. C'est une innovation 
utile, si les diverses monnaies frappées dans les divers pays, 
tout en conservant les dénominations particulières, et sans heur- 
ter les habitudes de langage et les rapports établis, peuvent être 
ramenées à un commua diviseur de 5 ou de 10 francs; les com- 
paraisons deviendront simples, faciles ; le calcul s'établira avec 
la plus grande aisance. 
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Je passe à la question de ce qu'on appelle t unité d'étalon 
d'or, sauf la conservation transitoire de l'étalon d'argent. Je 
serai aussi bref que possible pour traiter un problème d'une 
gravité aussi considérable,* problème auquel j'ai consacré une 
grande partie de mon volume la Question monétaire. 

Quatrième question. — Je pense, comme tous nos maîtres en 
économie politique sans exception, et je suis heureux de me 
trouver sur ce point de l'avis de M. Michel Chevalier, avec le- 
quel j'ai le vif regret de n'être pas complètement d'accord sur 
d'autres points, je pense qu'il n'existe pas d'étalon invariable 
de la valeur. Il ne peut y avoir aucun étalon de la valeur, parce 
que la valeur est un rapport, et parce que l'expression métal- 
lique employée pour la préciser désigne également un rapport. 
C'est l'expression de toute espèce de produits, de services, de 
denrées, en une marchandise tierce qui sert de comparaison aux 
autres marchandises et à tous les services. Cette marchandise 
tierce, les métaux précieux la constituent. La valeur en numé- 
raire exprime un rapport; le prix, qui est simplement la com- 
paraison faite entre les produits et les services d'une part, et les 
métaux précieux de l'autre, donne la traduction de la valeur en 
métal précieux ; c'est aussi un rapport. 

Le temps et l'espace n'ont 'aucune espèce de prise sur la 
détermination du poids, sur le calcul de la distance ; il peut 
donc y avoir des étalons fixes pour le poids et pour la distance. 
Le temps et l'espace ont, au contraire, une action constante sur 
la détermination des prix, au moyen d'une traduction de la 
valeur en fractions du métal précieux, dont la quantité varie, 
dont le rapport avec la masse des transactions à effectuer change 
sans cesse. Il n'existe pas, il ne peut pas exister d'étalon fixe, 
ihvariable, de la valeur. 

Je rencontre ici un point essentiel, qui paraît n'avoir pas été 
encore abordé, suivant les renseignements que j'ai eus et qui 
peut- être ne sont pas complets, car je n'ai pas eu communica- 
tion des dépositions faites devant le conseil. Je demande la per- 
mission de le traiter. 
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Je viens de dire qu'il n'existe pas d'étalon de la valeur, 
parce que la valeur est un rapport et que l'expression moné- 
taire des prix résulte du rapport entre la masse des métaux 
précieux existants et la somme des produits, des services et des 
transactions. 

Nous apercevons ici comme les deux plateaux de la balance. 
Dans l'un se trouve placée la somme des produits obtenus, des 
services rendus, des engagements contractés, des conventions, 
des transactions de toute espèce, qui se trouvent ramenés à un 
commun dénominateur au moyen de la valeur exprimée an 
métal précieux. 

Dans l'autre plateau se place la masse des métaux précieux, 
or et argent, qui servent d'instruments à la circulation* 

C'est toujours au métal précieux qu'il faut arriver, alors qu'il 
s'agit des moyens employés pour activer la circulation. Les 
lettres de change, les billets de banque, les virements sont de 
puissants et ingénieux moyens de crédit, et je dirai tout à l'heure 
quelle est l'utilité) la nécessité, l'indispensabiïité, si je puis 
employer ce terme, de ces instruments qui viennent accélérer, 
augmenter, multiplier l'action du métal; mais c'est toujours au 
métal qu'il faut en venir. Les billets de banque sont des assi- 
gnations sur le métal : quelle que soit la différence d'opinion 
qui sépare des hommes également appliqués à l'étude de ces , 
grands problèmes, quelles que soient les divergences d'opinion 
entre le système de l'unité de banque et celui de la liberté de 
l'émission, il est un terrain sur lequel on est heureux de se 
rencontrer : les défenseurs et les adversaires de la monnaie de 
papier, si on laisse de côté ceux qui caressent des chimères,, 
reconnaissent tous que la circulation exige la base solide de 
l'or et de l'argent ; il s'agit également pour tous d'assurer de la 
manière la plus certaine et la moins onéreuse réchange des 
billets qui circulent contre le métal qu'ils représentent; tous, 
sont de Vécole métallique. 

J'entends aborder en ce moment un ordre d'idées que je n'ai 
pas encore suffisamment exposées; je dirai qu'il faut tenir 
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grand compte de deux mouvements qui s'accomplissent dans le 
monde : d'un côté le mouvement de la production et des trans- 
actions, de l'autre le mouvement qui accroît ou qui pourrait 
diminuer la masse des métaux précieux. Pourquoi le métal 
a-t-il été choisi pour servir de terme commun de comparaison ? 
Il ine suffirait presque de répéter ici les axiomes posés par, 
M. Michel Chevalier dans son beau livre de la Monnaie. C'est 
parce que les métaux précieux sont la substance qui varie le 
moins. Les hommes» par un consentement universel, par unei 
impulsion générale, sont tombés d'accord pour employer l'or et 
l'argent. Remarquez que je parle des deux substances métalli- 
ques & la fois. « L'or et l'argent, disait notre maître à tous* 
Turgot, sont constitués par la nature des choses, monnaie e| 
monnaie universelle, indépendamment de toute convention et 
de toute loi. » Je ne voudrais que faire appliquer d'une manière 
complète cette belle parole de Turgot. 

Le métal varie le moins et voici pourquoi : les récoltes da 
blé sont livrées chaque année à la consommation ; elles diffè- 
rent singulièrement quant à la masse de la production et ne 
sauraient être conservées que pour une fraction, successive- 
ment renouvelée ; les réserves, réunies aux récoltes, peuvent, 
dans des années mauvaises, ne pas suffire à la consommation ; 
le prix du blé change alors dans une proportion énorme. Eu 
facilitant les rapports entre les diverses régions, la liberté com- 
merciale a restreint ces oscillations dans des limites plus 
étroites, cela a été peut-être le plus grand service qu'elle ait 
rendu ; mais ces variations sont inévitables. Au contraire, les, 
récoltes d'or et d'argent s'ajoutent sans cesse à des masses con- 
servées; elles influent d'autant moins sur ces masses que les, 
produits déjà recueillis se trouvent plus considérables. 

Tout le monde connaît la révolution qu'a subie le prix de l'or, 
et de l'argent à la suite de la découverte de l'Amérique. Cettet 
révolution tenait à une cause économique bien simple. Je reli- 
sais ce matin un travail extrêmement intéressant de Humboldt, 
précédé d'un avant-propos de M. Michel Chevalier. Je ne veux 
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pas en reproduire les pages, cela allongerait la discussion, mais 
j'aimerais à les citer» M. Michel Chevalier, avec une grande 
sagacité, a signalé la cause véritable de la variation énorme des 
prix qui a suivi la découverte de l'Amérique. 

La masse des métaux qui existaient dans le monde était peu 
considérable. La survenance du métal recueilli au delà de 
POcéan constituait donc chaque année une fraction très-notable, 
très-importante de la masse réunie. On évalue — posons un 
chiffre qui se rapproche de la vérité ; je ne voudrais pas en ré- 
pondre entièrement, dans ces évaluations il faut toujours être 
réservé — on évalue généralement de 1 milliard à 1 200 mil- 
lions au plus la valeur de l'or et de l'argent qui existaient dans 
le monde à l'époque de la découverte de l'Amérique. C'est à 
peu près le chiffre que M. Michel Chevalier a constaté et qui 
so trouve confirmé par Soëtberr et par Roscher, et par d'autres 
hommes éminents qui se sont occupés de cette question. Si la 
survenance du métal était de 80 millions par an, le rapport 
entre la masse existante et la somme nouvelle devait se trouver 
singulièrement affecté, par conséquent les prix devaient, au 
bout d'un certain temps, changer beaucoup. Cette progression, 
relativement considérable, de 80 millions d'exploitation par an 
venant s'ajouter à un stock de 1 200 millions de francs au 
maximum, les prix devaient être affectés de plus en plus, et la 
variation se prononcer avec une espèce de violence. 

Il n'en est pas de même aujourd'hui; la masse des métaux 
précieux est tellement considérable — on l'évalue de 55 à 
60 milliards dans le monde pour l'or et l'argent réunis — que 
la production annuelle, qui oscille maintenant autour du chiffre 
de 1 milliard à 1 100 millions, représente seulement la 
soixantième partie de la masse réunie, par conséquent l'influence 
qu'elle exerce sur l'expression des prix s'affaiblit singulièrement. 
Cette influence diminue d'autant plus qu'elle se trouve balancée 
par un autre fait sur lequel j'appelle l'attention du conseil. 

En face du mouvement qui se produit dans la constitution de 
la masse métallique, on rencontre un mouvement analogue qui 
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s'accomplit dans la masse des transactions, dans la production 
qui s'accroît sans cesse, dans les échanges qui se croisent d'un 
bout du monde à l'autre, dans les rapports entre les hommes 
qui se multiplient également. À mesure que la civilisation pro- 
gresse, que les chaînes de l'esclavage sont brisées, que le ser- 
vage est supprimé, que les services ne sont plus rémunérés au 
moyen de dations en nature, mais le sont en argent, à mesure 
que ce qu'où appelle en Allemagne l'économie métallique se 
substitue au système de l'économie naturelle, basée sur le troc 
des services et des denrées, on éprouve un plus grand besoin 
de moyens de circulation ; une plus grande somme de produc- 
tions, de transactions, appelle une augmentation dans la masse 
des instruments d'échange. 

C'est le mouvement parallèle, mouvement heureux, qui s'est 
révélé jusqu'ici ; pour ma part, j'ai regardé la découverte des 
mines d'or qui ont récemment enrichi le monde et la décou- 
verte de nouveaux gisements d'argent, et l'amélioration dans 
l'exploitation des métaux précieux comme des faits que nous 
devions bénir, car l'accroissement de la masse métallique a été 
à peine suffisante pour correspondre à l'immense expansion de 
la production, à la rapide accumulation du capital, à l'essor 
des échanges de toute nature dont notre siècle donne le merveil- 
leux spectacle. 

Jusqu'ici c'est dans le même sens que se sont dirigés les deux 
mouvements : les transactions, la production, les échanges se 
multiplient et la masse métallique augmente ; elle ne suffirait 
pas à elle seule pour remplir tout l'office auquel la circulation 
se trouve appelée aujourd'hui, si, à côté du supplément insigni- 
fiant fourni par les billets de banque, il ne se présentait un autre 
agent qui facilite puissamment les relations. 

On a beaucoup exagéré l'importance du billet de banque ; il 
est fort utile pour allier la sécurité métallique à l'agilité du 
mouvement de la circulation, et il rend de grands services sous 
ce rapport. Mais on a eu tort quand on a voulu exalter cet in- 
strument comme un complément nouveau du capital social 

2 
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agrandi; il n'existe pas de capitaux factices la production exige 
des capitaux réels qu'elle met en mouvement. 

Si on excepte les pays assez malheureux pour en être réduits 
au régime fatal et périlleux du papier monnaie, si on ne parle 
que des pays dans lesquels existe, sous une forme ou sous une 
autre, la certitude du payement des billets de banque en métal» 
le chiffre des billets qui ne représentent pas une garantie mé- 
tallique conservée en caisse est extrêmement faible, ' très insi- 
gnifiant relativement à la masse générale de 1* richesse ; en 
somme, la masse du métal précieux est faible, relativement au 
capital accumulé. 

L'adjonction d'un autre instrument et du plus puissant de 
tous, nous voulons parler du principe des virements et des 
compensations, du système des ckaringhouse» et d'institutions 
analogues, a permis de se contenter, en présence de l'expansion 
des affaires, de l'augmentation relativement faiblo de la masse 
métallique employée dans le monde. 

Jusqu'ici les deux mouvements, plus ou moins rapides, se 
sont développés dans le même sens. Ce que l'on propose aujour- 
d'hui apparaît comme un danger énorme; admettre un tel projet, 
ce serait marcher à rebours de ce que nous devons désirer et 
attendre. En effet, alors que le mouvement des affaires s'accroît, 
alors que la production augmente, que les transactions gran- 
dissent, on voudrait resserrer la masse métallique, on voudrait 
opérer une révolution qui ne tarderait pas à se produire avec 
des effets douloureux et avec des effets injustes, car elle entraî- 
nerait la violation du droit ; on tend à diminuer la masse des 
métaux appelés à servir d'instruments aux échanges, alors que 
la masse des transactions et des produits augmente sans cesse. 

Suivant les calculs les moins inexacts faits par des hommes 
versés dans la matière, calculs qui méritent une certaine 
croyance — puisqu'on est tombé d'accord sur les bases fonda- 
mentales, bien qu'on ait opéré séparément aux Etats-Unis, en 
Angleterre, en Allemagne et en France — c'est à 55 ou 60 mil- 
liards de métaux précieux qu'on évalue l'or et l'argent pou- 
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vaut servir de substance aux instruments de la circulation. Ja 
prends le chiffre la plus large, chiffre dont sa rapproche celui 
indiqué par Soëtberr et par Newmaroh, parce que le total* I 
mesure qu'il grossit, semble mieux témoigner en faveur des 
opinions que je combats ; je préfère ne pas atténuer les objaa> 
tions qui me sont faites, tout au contraire. La question se trouve 
ainsi posée d'une façon décisive. 

M. Bordet. Il nous a été dit 35 milliard! à la dernière séance. 

M. Wolowski. Les renseignement! que je donne seront soumis 
au contrôle des membres du conseil ; je ne crains pas d'affirmer 
et de maintenir le chiffre de 55 à 60 milliards pour la quotité dit 
métal précieux répandu maintenant dans le monde. 

Il est une confusion qu'il importe d'écarter ; M. Bordet est 
trop versé dans ces matières pour que j'attribue à une autre 
cause le dissentiment dont il se rend l'interprète en ce moment* 

Parle-t-il uniquement de la masse du métal monnayé ou de 
la masse des métaux précieux ? C'est là-dessus que porte la dis* 
tinction à faire. S'il parle du métal monnayé, peut-être est-il 
au-dessus de l'évaluation exacte ; s'il parle du métal qui exista 
dans le monde, je maintiens l'évaluation dont j'ai parlé. 

M. Bordet. Nous avons entendu dernièrement M. Feer* 
Herzog, délégué suisse, très- versé dans la matière. 

M. Wolowski. J'estime beaucoup M. Feer-Herxog, que j'ai 
l'avantage de connaître, mais il a fait moins de recherchas 
directes que les personnes dont j'ai suivi les indications. 

M, Bordet. M. Feer-Herzog nous a affirmé que d'après 
M. Xeller et d'autres personnes très-compétentes en cette ma- 
tière, la masse des métaux monnayés et non monnayés dans le 
monde civilisé était d'environ 10 milliards d'or et 15 milliards 
d'argent. 

M. Wolowski. Je me fais fort de montrer que M. Feer* 
Hersog doit être dans Terreur. 

J'ai apporté, justement à cause du caractère sérieux de ses 
recherches, le travail d'un homme dont je ne partage pas l'opi- 
nion sur te fond de la question, mais qu'on peut invoquer 
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comme une autorité de premier ordre en matière de statis- 
tique : c'est le docteur Soëtberr, de Hambourg, la plus solide 
colonne de l'édifice de l'étalon d'or. 

Le docteur Soëtberr donne des relevés d'exploitation métal- 
lique qui se rapprochent de l'évaluation indiquée par moi tout 
à l'heure. Je trouve dans l'ouvrage que M. Soëtberr a x bien 
voulu m'envoyer, le relevé le plus complet et le plus récent 
des chiffres divers relatifs à la question monétaire. Je m'appuie 
avec d'autant plus de confiance sur ces chiffres, que M. Soët- 
berr professe une opinion différente de la mienne sur le fond 
de la question. 

Je dépose sur le bureau du conseil un exemplaire de l'ou- 
vrage dont je viens de parler. 

M. le Président. Le travail de M. Soëtberr sera annexé à 
votre déposition. 

Je demande à M. Wolowski la permission de lui présenter 
une observation. 

Il y a sans doute de l'importance à savoir le chiffre de la 
masse métallique possédée par tous les pays civilisés. Cepen- 
dant cette importance est relative. M, Wolowski nous a dit que 
dans l'étal actuel la masse, quelle qu'elle fût, n'était que suffi- 
sante pour satisfaire aux transactions de toute espèce qui s'ac- 
complissent dans tous les pays ; d'où Ton doit tirer cette consé- 
quence que, quelle que soit cette somme, d'une manière absolue, 
il y aurait imprudence, danger, comme l'a dit M. Wolowski, à 
la diminuer parle retranchement ou l'abandon d'une partie. 

M. Wolowski. Vous avez parfaitement raison. 

M. Bordet. Il serait cependant important pour le conseil su- 
périeur de fixer ses idées sur une différence de 20 milliards de 
métaux précieux. Cette différence est trop importante pour être 
négligée. 

M. Wolowski. M. Bordet me permettra de lui dire que l'en- 
quête a été ouverte pour que toutes les idées et toutes les appré- 
ciations de fait se produisent. Elles sont naturellement sou- 
mises au contrôle éclairé des membres du conseil. Je produis 
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une affirmation de fait, c'est plus facile à contrôler et à rectifier 
que des affirmations de principes, qu'on pourrait accuser de se 
noyer dans le vague. Je produis les éléments de mon apprécia- 
tion; le conseil jugera. 

J'ajouterai que j'ai voulu faire la partie belle à mes contra- 
dicteurs. En effet, moins la masse métallique répandue dans le 
monde est considérable, plus mon argument est puissant. Je 
n'hésiterai d'ailleurs jamais à faire cette partie aussi belle que 
possible, du moment où ce sera d'accord avec la vérité. La 
question que nous examinons a le bonheur de mettre ceux qui 
la discutent à Pabri de tout soupçon d'intérêt personnel, soup- 
çon que des hommes sérieux doivent d'ailleurs s'appliquer à 
écarter. 

Il n'y a ici en jeu que l'intérêt général ; je crois le défendre 
dans la mesure de mes forces et de mes études, il me fait dire 
qu'il y a un danger énorme à marcher à contre-sens du mou- 
vement qui s'accomplit dans le monde. C'est après réflexion 
et en pesant la valeur du terme que j'emploie le mot à 
contre-sens. 

L'augmentation de la masse des instruments métalliques, qui 
font équilibre à la masse accrue des transactions, a été un évé- 
nement heureux. Une mesure qui tendrait à restreindre, nous 
allons voir dans quelle proportion, la masse métallique, en 
changeant la loi fondamentale qui régit dans notre pays la cir- 
culation monélaire, me paraît inacceptable et contraire à l'in- 
térêt social. 

Elle me paraît radicalement mauvaise, et je demande la per- 
mission de justifier des paroles qui peuvent sembler hardies. 

M. Ozenne, commissaire général. Voulez-vous me permettre 
de vous adresser une question? 

Dans les documents que vous voulez bien déposer sur le bu- 
reau du conseil, y a-t-il une distinction entre les quantités 
d'or et d'argent et quelle est la proportion entre ces deux 
quantités? 

M. Wolowski. La distinction est faite ; on peut constater qu'il 



Digitized by LjOOQlC 



32 ENQUÊTE 

y a presque égalité, dans le moment actuel, entre la tomme 
de l'un et de l'autre mitai précieux. 

M. le Commissaire général. C'est ce que je désirais savoir. 
Cela a une très-grande valeur dans l'argumentation que vous 
présentez. 

H. Wolowski. H» Osenne me fait dire un peu plus tôt ce que 
je me proposais d'établir. 

Il existe peut-être un peu plus d'or, mais il y a presque éga- 
lité entre les deux éléments qui contribuent à former la masse 
métallique destinée à satisfaire les besoins généraux de la cir- 
culation. 

M. Bordet. La différence entre les deux chiffres, quoique 
bien grande, s'explique peut-être par ceci, que M. Feer-Her*og 
parlait du monde civilisé, tandis que M. Wolowski indique le 
métal existant dans le monde entier. 

M. Wolowski. L'expression monde civilisé est singulièrement 
élastique ; comprend-elle la Chine et rindeî Si M. Feer-Herzog 
ftntand simplement exclure les tribus sauvages, bien qu'elles 
affectionnent les joyaux qui brillent et qu'elles portent au nei 
et aui oreilles des anneaux d'ôr, je ne puis être daecord avec 
lui sur la quantité de métal existant \ je parle du monde civi- 
lisé dani lequel le oemmeroe s'exeroe; la fiiasse de l'or et 4e 
l'argent qui s'y trouve répandue absorbe presque celle du 
monde entier. 

M. Bordet. M. Feer-Herxog ne comprenait probablement ni 
llnde ni la Chine. 

M, Wolowski. Vous voyez l'inconvénient d'employer des 
termes vague», dont la signification peut être plus ou moins 
étendue, parce qu'elle prête à interprétation. 

H. Hubert-Delisle, sénateur. Moins il y a de civilisation 
dans un pays, plus il a de numéraire. 

M. Wolowski. Cela n'est pas toujours vrai : la Russie n'a pas 
une civilisation très-développée, et, malheureusement pour elle, 
elle ne possède pas beaucoup de numéraire. 

M. Hubert-Delisle. Je voulais parler de llnde. 
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M. Wolowsri. Je crains de dépasser le temps que le conseil 
supérieur peut consacrer à ma déposition ; je demande la per- 
mission de continuer le développement des idées que j'essaye 
d'esquisser en ce moment. 

Elles se résument en un point, qui me semble capital, et qui 
m'a paru n'avoir pas été suffisamment examiné : c'est l'équi- 
libre nécessaire entre la masse des transactions à accomplir et 
la masse des instruments métalliques qui servent à leur accom- 
plissement. Le parallélisme a été heureusement maintenu jus* 
qu'ici ; la masse des instruments a marché dans la môme direc- 
tion que raccroissoment bien plus rapide des transactions. C'est 
ce qui explique pourquoi l'immense exploitation de l'or nou- 
veau n'a pas exercé d'influence considérable sur les prix. 

En répondant tout A l'heure à M. Ozenne, j'ai dit que, sui- 
vant des évaluations, naturellement approiimatives, mais aussi 
rapprochées que possible de la vérité, la masse métallique 
existant dans le monde se partageait presque d'une manière 
égale entre l'or et l'argent. 

Qu'est-ce qui en résulte? C'est que si, non point en vertu d'un 
coup de baguette magique — les choses ne se passent pas ainsi 
dans le monde — mais en vertu d'un mouvement normal, vous 
entrez dans la voie de la suppression du métal argent comme 
instrument de la circulation, une véritable révolution monétaire 
devra éclater. On peut différer sur les proportions, mais le fait 
est incontestable : la masse des métaux destinés à pourvoir aux 
besoins de la circulation sera notablement diminuée. Je le re- 
connais, on a raison de parler de l'impossibilité de réaliser 
cette réforme tout d'un coup. Mais qu'il me soit permis de faire 
une simple réflexion : lorsqu'on désire quelque chose, ordinai- 
rement on tient à l'obtenir le plus vite possible; on subit les 
délais nécessaires, mais on cherche à les abréger, on s'efforce de 
les raccourcir. Eh bien, chose singulière, les partisans les plus 
déterminés de la réforme monétaire, dans le sens de la suppres- 
sion de la monnaie légale d'argent, agissent tout autrement. Ils 
mettent leur confiance dans l'impossibilité de faire réussir 
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promptement la mesure, dans une proportion considérable. A 
ceux qui expriment leurs inquiétudes, ils répondent : ((Tran- 
quillisez-vous, ce sera très-long, nous ne sommes pas à la veille 
de voir réaliser cette transformation. On ira lentement; la 
grande conquête que nous apportons au monde, ce bienfait dont 
il doit jouir, ne se manifestera pas rapidement; ce ne sera que 
dans un cercle restreint que nous pourrons opérer. » 

Soit 1 mais ce cercle restreint comprend les peuples éminem- 
ment civilisés, je ne dis pas seulement civilisés ; il embrasse le 
commerce de l'Europe entière et le commerce de l'Amérique, 
cela trancbe déjà une portion considérable du problème; la 
diminution de l'action monétaire de l'argent influera d'une ma- 
nière notable sur la masse métallique employée dans le monde; 
elle fera hausser le prix de l'autre fraction de cette masse, Por. 

Comme nous Pavons constaté, la masse de la substance mo- 
nétaire, si on enlève à Pargent la puissance libératoire, va dé- 
croître, elle va notablement diminuer; au lieu de maintenir à la 
monnaie métallique son caractère essentiel, fondamental, celui 
qui l'a fait recommander par les économistes, après qu'une 
sorte d'intuition en avait fait profiter toutes les nations — nous 
parlons de la fixité relative de l'approvisionnement, qui main- 
tient Péquilibre des prix sur le marché universel — vous ris- 
quez de tout troubler. On a généralisé l'emploi de la monnaie 
métallique, parce que la somme des métaux précieux ne saurait 
ni diminuer ni augmenter rapidement, dans une forte propor- 
portion, alors que cette somme compte par dizaines de mil- 
liards; c'est à l'encontre de cette condition fondamentale de la 
monnaie que vous prétendez agir. Sachez bien ce que vous 
faites ; vous ne pouvez, dirai-je aux promoteurs de la suppres- 
sion successive de Pargent comme moteur de la circulation, nier 
la conséquence que je signale; vous pouvez Papprécier diffé- 
remment, mais le fait est incontestable : vous diminuerez la 
masse métallique destinée à servir d'instrument aux échanges 
dans le monde. 

Quel sera le résultat? 
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Il sera grave. La production augmente sans cesse, et les 
transactions se multiplient. Jusqu'ici, la somme des métaux 
précieux s'est aussi accrue; vous allez la diminuer. Vous ne 
retrancherez pas tout d'un coup, je le reconnais, les 25 ou 
30 milliards (je prends des chiffres ronds) de la valeur de 
l'argent, mais vous en retrancherez une fraction. Quelque res- 
treinte que celle-ci paraisse, qu'il s'agisse seulement du quart, 
que ce soit seulement 6 à 7 milliards dont on diminue, pour 
commencer, la masse métallique employée, un grave ébranle- 
ment secouera le marché universel. 

Une baisse énorme dans les prix sera la conséquence néces- 
saire de la rareté du métal. Dira-t-on qu'il doit se produire une 
compensation, que les produits s'échangent contre les produits, 
sans que la modification du dénominateur métallique influe 
sur les rapports de la production et de la vente, que les prix 
seront simplement tarifés sur une autre échelle? Non. M. Michel 
Chevalier l'a établi avec grande raison, dans les lignes dont il 
a fait précéder la traduction du travail de M. Humboldt sur l'or 
et l'argent : 

« A cause du rôle que jouent l'or et l'argent dans toutes les 
transactions des hommes, dans les conventions des États vis- 
à-vis des individus..., tout changement notable dans la valeur 
de l'or et de l'argent est un événement considérable, une sorte 
de révolution. » 

Je crois l'expression vraie ; M. Michel Chevalier n'a rien exa- 
géré : les termes dont il s'est servi correspondent exactement au 
bouleversement qui suivrait l'adoption de la mesure aujour- 
d'hui proposée. Oui, il s'agit non-seulement d'une autre échelle 
des prix, d'un autre mode de calculer les transactions à venir, 
mais aussi du règlement des transactions passées et du résultat 
que la diminution de la masse métallique ne peut manquer 
d'entraîner quant au sens et à la portée de tous les contrats et 
de toutes les transactions. La masse métallique diminuant, il 
surviendra un affaissement des prix; les terres, par exemple, 
s'échangeront contre une moindre quantité de numéraire. 
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Considérons la situation du propriétaire : il sera pria entre 
deux feux et lésé dans lesdeut sens; aa terre baissera de prix, 
et l'engagement qu'il a contracté, l'emprunt hypothécaire dont 
il supporte les charges, deviendra plus lourd ; il est tenu à payer 
une somme certaine; si la monnaie se restreint à remploi d'un 
seul métal, l'autre disparaîtra dans une forte proportion de la 
circulation ; le métal or, qu'on veut conserver, dominera comme 
monnaie légale, et l'engagement hypothécaire ne sera pas di- 
minué dabs la proportion de la baisse du prix des choses, me* 
sure par l'or ; il sera au contraire virtuellement accru. Le pro* 
priétairè perdra et sur le prix nominal de la terre et sur la 
charge effective de l'emprunt hypothécaire qu'il a contracté. Il 
devra payer plus et ne pourra recevoir que moins, s'il veut 
réaliser son gage. 

J'ai parlé du propriétaire de la terre qui a contracté un em. 
prunt ; la même conséquence peut s'appliquer à un débiteur 
quelconque, qui verra augmenter arbitrairement la charge qui 
pèse sur lui. 

Mais est-ce que nous ne connaissons pas un débiteur qui nous 
touche tous! C'est le Trésor public ; c'est l'État, qui paye la rente. 
En France, on a paru tenir à honneur de se rapprocher, sous 
ce rapport comme sous beaucoup d'autres de l'Angleterre ; la 
dette publique s'élève aujourd'hui à 12 milliards environ» Si 
la valeur du métal avec lequel elle devra être payée s'accrott 
dans une certaine proportion, quelle perte pour les contri- 
buables, débiteurs solidaires ! Telle qu'elle m 'apparaît, la pro • 
portion de cette perte sera énorme ; je ne veux pas en articuler 
le chiffre, il éveillerait peut-être les susceptibilités de beaucoup 
de ceux qui ne partagent pas mes convictions; je veux parler 
simplement d'une proportion minime de 10 à 18 pour 100} 
c'est l'accroissement de la valeur de l'or que beaucoup parais- 
sent admettre ; d'autres la portent plus baut, quant à moi je 
pense qu'il faudrait l'évaluer au moins au double. 

M. Victor Bon* rr. Est ce que le conseil ne jugerait pas utile, 
avant de laisser M. Wolowski déduire les conséquences de 
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l'hypothèse qu'il a posée» que nous fussions d'abord édifiés sur 
la réalité de cette hypothèse, à savoir si nous sommes menacés, 
en effet, d'un renchérissement probable de l'or, jusqu'à quel 
degré, et quelle en serait l'influence sur le prix des marchan- 
dises? 

M. WoLOWSKt. Si vous le permettez, je serai prêt à accepter 
toutes les questions et à y répondre ; mais je voudrais terminer 
là déduction des idées à laquelle je procède. Telle que je la 
comprends, une enquête n'est pas seulement une discussion, 
c'est avant tout l'audition de dépositions; la discussion vient 
après, je suis loin de la récuser. Il faut que je complète d'abord 
l'eipression de ma pensée; on pourra la critiquer h Taise, et me 
poser des questions auxquelles je m'empresserai de répondre. 

M. Le Président. Veuillez continuer, 

M. Wolowski. On a prétendu que cette baisse constituait une 
vaine hypothèse; c'est, au contraire, une réalité irrécusable, je 
tàoherai de le montrer. J'ai dit qu'il y aurait un accroissement 
de la valeur de l'or. On peut varier sur la quotité de cet accrois- 
sement; personne ne saurait nier qu'il ne se produise néces- 
sairement dans une certaine proportion. J'estime trop le talent 
de M. Victor Bonnet pour croire qu'il puisse le nier. C'est sur 
4e principe de l'augmentation probable de la valeur de l'or que 
j'appuie mon raisonnement) que l'augmentation soit plus ou 
moins forte, elle constitue une injustice, et une injustice criante, 
une violation manifeste de la loi de germinal an XI, qui nous 
régit. 

Quelque faible que soit l'augmentation de la valeur du métal 
or, du moment qu'elle se manifestera, il y aura aggravation 
des charges des débiteurs et aggravation des charges publiques. 

Je reviens à l'État. Quand nous discuterons les chiffres, je 
poserai la question telle que je la comprends et que j'en entre- 
vois la solution dans les affaires. Suivant ma conviction, il y 
aura une augmentation de 80 à SA pour 100 dans la valeur de 
l'or, par suite des mesures qu'on voudrait faire prendre. La dette 
publique étant de 11 milliards, elle se trouverait virtuellement 
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portée à 14 ou 15 milliards, par un caprice du législateur, sans 
utilité aucune, sans que rien le réclame. J'ai beau chercher les 
causes de cette fantaisie de réforme, de cette nouvelle applica- 
tion de l'ardeur avec laquelle on se jette aujourd'hui dans toutes 
sortes d'inventions; j'ai beau chercher les motifs sérieux, je ne 
les trouve pas. Quant au danger, il m'apparaît menaçant. Les 
avantages qui peuvent résulter de la suppression de la monnaie 
légale d'argent sont légers; c'est un atome à côté des inconvé- 
nients de cette mesure. 

Appelé à l'honneur de déposer devant le conseil, j'ai cru de 
mon devoir de donner à ma conviction l'expression la plus 
nette, la plus franche, la plus forte; je le fais à mes risques et 
périls. 

Pour mon compte, je trouve que les 12 milliards de dette 
publique nous grèvent suffisamment; je n'ai pas l'ambition 
d'élever artificiellement cette charge, d'augmenter la dette pu- 
blique de gaieté de cœur, par suite d'une modification législa- 
tive qui ne paraît pas vivement désirée. Le nombre de ceux 
qui l'appellent est faible, le nombre de ceux qui la redoutent est 
considérable. J'aime mieux rester aux 12 milliards que de ris- 
quer d'aller à 14 ou 15, sans profit aucun et uniquement pour 
assumer une charge plus lourde. C'est une générosité aux dé- 
pens du Trésor public, à laquelle je ne voudrais pas céder; 
c'est une injustice à l'égard de tous les débiteurs, dont les en- 
gagements s'expriment en sommes certaines, injustice devant 
laquelle je reculerais. 

La base de la circulation actuelle en France, c'est la loi de 
germinal an XI. On prétend qu'elle entraîne quelques inconvé- 
nients pour le commerce. Le commerce est une grande chose, 
mais les intérêts généraux sont plus importants encore, et d'ail- 
leurs les prétendus inconvénients subis par le commerce ré- 
sistent peu à un examen attentif. 

On demande : « Y a-t-il quelques inconvénients à ce que l'on 
admette l'étalon d'or? » comme si Tonne connaissait pas la loi 
de germinal an XI, ni sa puissance obligatoire, ni ses effets. Il 
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semble' que c'est chose toute simple de passer de la base ac- 
tuelle à une autre. 

L'interprétation de la loi de germinal an XI a été faite en 
sens différents. Ici encore je demande pardon à mon honorable 
confrère M. Michel Chevalier, si je le cite, mais je ne saurais 
invoquer une meilleure autorité que la sienne, et je donne ainsi 
la preuve de la ferme conviction qui me dirige quand je pro- 
pose une interprétation de la loi de germinal an XI différente de 
celle qu'il a donnée dans ses ouvrages. 

D'après M. Michel Chevalier, le sens général de la loi de ger- 
minal est que l'argent seul sert de type métallique obligatoire 
en France, que l'or lui a été adjoint par le législateur d'une fa- 
çon accidentelle, que l'or peut varier dans la circulation moné- 
taire, tandis que l'argent seul doit servir de type immuable. 

Je crois que la loi de germinal, à tort ou à raison, admet les 
deux métaux sur le même pied, et que l'effet de la loi, sous ce 
rapport, au lieu d'être funeste, a élé heureux. Je me suis trop 
étendu sur ce point dans mon livre la Question monétaire, pour 
que je veuille insister. — Pour un moment, j'admets l'interpré- 
tation de M. Michel Chevalier. La loi de germinal est celle sous 
.l'empire de laquelle nous vivons; si, au lieu de nous placer, 
comme je le crois, sous le pouvoir alternatif de l'or et de l'ar- 
gent, cette loi n'admet que l'argent comme type légal, la révolu- 
tion sera bien plus forte. L'interprétation do M. Michel Cheva- 
lier, quant à la portée de la loi de germinal, oppQse un obstacle 
encore plus grand à la réforme qu'on met aujourd'hui en avant 1 . 

1 Dans 9on livre la Baisse probable de l'or, M. Michel, Chevalier a vi- 
goureusement apprécié les effets d'une violation de la loi de germinal. 11 dit 
(sect. VII, chap. ix, p. 282), en parlant des deux manières d'enfreindre les dis- 
positions de cette loi, telles qu'il les a interprétées, et ce jugement s'étend néces- 
sairement à toute atteinte portée aux règles admises, qui amène avec la violation 
du droit de graves complications : 

« Deux manières d'enfreindre. les prescriptions de l'an XI et d'attirer par la 
suite les violations du droit, aussi bien que les souffrances et les perturbations 
de toute sorte : 

« La première, plus franche ou plus audacieuse, serait d'apporter demain au . 
Corps législatif Uii projet de loi portant que désormais l'argent est déchu du 
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Il ne s'agirait pas seulement de la faculté, telle que je la «ap- 
pose, d'être admis alternativement à se libérer avec l'un ou 
l'autre métal, ce serait l'obligation de payer en argent qui aurait 
été imposée par cette loi, sans laisser le choii. Cette obligation, 
on viendrait l'enfreindre, en aggravant la position des débiteurs, 
de ceux que, dans sa prévoyante sagesse, la loi civile entend 
toujours ménager, car toutes ses dispositions commandent que, 
dans les cas obscurs, l'interprétation soit faite dans le sens 
de l'obligé. Eh bien, c'est l'obligé qu'on voudrait opprimer; 
Thomme privé et l'État souffriraient de la modification radi- 
cale de la loi qu'on prétend faire décréter. 

Les raisons produites à rencontre de mon opinion, je suie 
obligé de les reprendre ; si la mémoire ne me sert pas suffi- 
samment, je serais charmé que quelques membres du conseil 
voulussent bien compléter les indications. 

On a dit : « La France a beaucoup souffert de l'application df 
la loi de germinal an XI. L'emploi de deux métaux pour servir 
de base au système monétaire est une impossibilité. » — Si c'est 

rôle que lui avait attribué la législateur de l'an XI, et que Ver a l'aveoir sera 
le métal étalon... L'autre, plus timide, consisterait à rester les bras crabes et 
à laisser les choses suivre indéfiniment le cours qu'elles ont pris d'elles-mêmes. 
Dès lors notre monnaie d'argent continuerait de sortir de France jusqu'à notre 
dernière pièce de 5 francs. Pour retenir même les mannes pièces d'argent, on 
serait obligé de les réduire à Félat de billon, en retirant une partie du métal 
fin qu'elles contiennent. La démonétisation de l'argent serait alors un fait ac- 
compli. 

« k quelque peint de vue que je me place, à eelui de l'intérêt comme à estai 
de l'équité ou de l'honneur, je ne puis mettre une grande différence entre l'un 
et l'autre o> ces procédés; les effets en seraient les mêmes, ils seraient égale- 
ment funestes, également condamnables. Un jour l'histoire, quaud son burin 
serait tenu par des juges fermement dévoués à la cause des principes, tels que 
le fut Tacite pour son temps, n'aurait, peur caractériser l'un aussi bien que 
l'autre, qu'un arrêt rigoureux, s 

La démonétisation de l'argent n'a pas eu lieu, c'est an contraire le retour de 
la monnaie d'argent que les promoteurs du projet actuel semblent redouter. La 
loi naturelle d'équilibre et de compensation, que noua creyea* avoir établie 
comme dominant la monnaie bimétallique, n'a point été inaclive. Reste k dé 4 
monétisation légale de l'argent s les critiques de M* Michel Chevalier conservent 
à cet égard toute leur force. 
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une impossibilité, il faut avouer que nom rivons depuis assez 
longtemps avec elle sans nous en porter plus mal ; si la France 
a subi des pertes considérables, je voudrais qu'on les chiffrât et 
qu'on les montrât, je suis assez myope pour ne pas les aper- 
cevoir. 

On a dit: a L'étranger nous a toujours enlevé le métal qui va- 
lait le plus, gardons-nous de laisser continuer celte exploitation 
de la France. » C'est un écho lointain de la doctrine mercantile 
qui résonne ici. Pour moi» lorsqu'un métal s'en va d'un pays, 
je luis dis bon voyage. Il reviendra quand ce sera nécessaire, 
il ne s'en va que s'il rencontre meilleur accueil sur le mar- 
ché étranger, s'il vaut plus chez les autres que chez nous, s'il 
achète plus de marchandises. Jamais l'un des deux métaux qui 
constituent la base de notre circulation ne s'écoule sans qu'il 
y ait profit recueilli par le pays. Loin qu'il y ait la moindre 
réalité dans le prétendu axiome, qu'on a voulu établir, que la 
France se ruine doublement et alternativement, selon l'expor- 
tation alternative de l'or ou de l'argent» qui résulte de l'applica- 
tion de la loi actuelle, dans les deux cas il n'y a réellement 
qu'un bénéfice à recueillir. Mais c'est là une considération se- 
condaire -< allons à la considération capitale. 

On prétend qu'avec un seul métal employé pour l'office de la 
circulation, on arriverait à réaliser d'une manière plus complète 
ce qui constitue le but de la monnaie : la stabilité, la fixité pour 
l'expression de la valeur. 

S'il en était ainsi, toute autre considération devrait s'effacer 
devant celle-là. Mais ici encore on se place entièrement aura* 
bours de la réalité. 

Quant à la fixité de l'expression de la valeur, loin d'être ac- 
crue par l'emploi d'un seul métal, elle serait troublée ; cette 
fixité, qui n'est jamais que relative, résulte justement de rem- 
ploi des deux métaux sur le marché français, en ce qui concerne 
particulièrement la France. Les variations dans la production des 
deux métaux exercent peu d'influence sur la masse aujourd'hui 
existante, parce que, ainsi que le fait remarquer un économiste 
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allemand, M. Wolfgang-Eras, rédacteur en chef de Y Annuaire 
allemand d'économie politique, qui appuie de la manière la plus 
nette et la plus vigoureuse mes idées, et qui m'a fait l'honneur 
de traduire mes travaux, il y a comme deux bassins, qui con- 
tiennent l'un de l'or et l'autre do l'argent; si la production de 
l'un des deux métaux éprouve une diminution, comme les deux 
bassins se trouvent en communication, le niveau se rétablit. 

Nous pouvons nous rendre compte de l'effet qu'aurait entraîné 
une mesure de la nature de celle qu'on conseille, si elle avait 
été prise au moment où la loi de germinal an XI a été votée. 
Prenons les deux hypothèses : supposons d'abord que la loi de 
germinal an XI ait adopté exclusivement l'argent. Nous savons 
que la production de ce métal est restée stationnaire ; c'est dans 
ces derniers temps seulement qu'elle s'est étendue et qu'elle 
promet de s'étendre encore. Avec l'argent seul, on aurait eu peine 
à suffire aux besoins multipliés des transactions; dans ce siècle, 
qui a presque vu réaliser l'utopie du quadruple produit rêvé 
par Fourrier, on aurait éprouvé une gêne considérable. Quand 
on dit que la quotité des métaux précieux importe peu à la 
création de la richesse, qu'elle se borne à faire varier l'expres- 
sion des prix, je ne crois pas, que ce soit tout à fait exact. Les 
métaux précieux ne sont pas, comme le mètre ou le kilogramme, 
une mesure idéale ; ils figurent matériellement dans les échan- 
ges, ils sont une machine de production, et il résulterait un 
grave embarras de la diminution de leur masse ou de leur ac- 
croissement trop lent, par rapport à la masse des intérêts qu'il 
s'agit de mettre en mouvement. 

Prenons l'autre hypothèse : on a adopté l'or. Ici le danger 
saute aux yeux. 

Ce danger a été dépeint sous des couleurs, trop vives peut- 
être, dans un livre sur la baisse probable de l'or, livre que tous 
ceux qui s'occupent de ce sujet ont étudié et ont présent à la 
mémoire '. Comment! la masse de l'or qui existait dans le 

1 La Baisse probable de l'or, par M. Michel Chevalier. 



Digitized by LjOOQlC 



SUR LA QUESTION MONÉTAIRE. 33 

monde a plus que triplé depuis le commencement de ce siècle, 
et c'est cet instrument si variable qu'on aurait pris pour base 
unique des transactions i C'est lui seul qu'on aurait maintenu, 
sans laisser agir l'influence compensatrice de l'argent I C'est à 
ce seul instrument qu'on aurait confié le sort de tous les enga- 
gements contractés à long terme ! Il est difûcile de calculer la 
somme des désastres qui auraient été produits par uue pareille 
mesure, si le seul métal en or, dont on se serait servi pour la 
monnaie, avait été adopté en France au commencement du 
siècle, alors que la loi de germinal an XI a été sanctionnée. 

Ce qui nous a préservés du danger, ce qui a maintenu l'équi- 
libre dans la circulation, c'est l'intervention heureuse et simul • 
tanée de l'or et de l'argent, telle qu'elle a été consacrée par 
cette loi de germinal an XI. On a beau se récrier, elle n'a causé 
aucune espèce de perte et les variations qui se sont produites 
ont été infinitésimales. 

Permettez-moi de faire ici ma profession de foi. 

J'ai quelque peu écrit, je me suis consacré à des travaux 
scientifiques ; mais j'ai fait aussi de la pratique dans ma vie et 
je sais l'inconvénient qui s'attache à une sorte de soupçon sou- 
vent dirigé contre les hommes de théorie. Ici on peut me dire : 
«Vous faites de la théorie l» Oui, j'en fais, mais ma théorie est 
celle de Bacon : c'est une théorie appuyée sur les faits, sur leur 
étude, sur l'observation exacte de leur marche ; c'est ainsi que 
les lois que la théorie enseigne doivent être déduites et établies. 
Je vais même si loin, sous ce rapport, que si je voyais d'un côté, 
une théorie généralement acceptée aller dans un sens, et, d'un 
autre côté, les faits marcher obstinément dans un autre sens, 
j'inclinerais à penser que ce ne sont pas les faits qui ont tort, 
que c'est la théorie qui est fautive ou incomplète, et qu'elle 
doit être rectifiée. Les sciences naturelles, M. le maréchal Vail- 
lant le sait bien, ont grandi depuis que la méthode d'observation 
a été appliquée et qu'on a substitué à des hypothèses plus ou 
moins hardies et brillantes, un enseignement rigoureux déduit 
du rapprochement de faits bien observés. 

3 
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Bu ca qui concerna 1m faits économiques, dans quel «ai)» se 
sent-ils prononçai depuis la loi de germinal lu XI • Uur mar- 
cba eonstante, régulière, ne révèle-t-elle pa* une toi? C'est ce 
qu'il importa d'examiner. 

La variation du rapport entre For et l'argent a Qsoillé suivant 
une proportion extrêmement réduite autour du tau* légal du 
change entre les deux métaux , tel qu'il est fixé par la loi 
Certes, nous avons traversé une révolution métallique consi- 
dérable, et, depuis la découverte de l'Amérique , le monde 
n'avait point été appelé à un spectacle pareil \ dans l'espèce d'un 
demi-siècle, nous avons vu le triplement de la masse de l'or. 
Le rapport légal établi entre l'or et l'argent en 1303 et inscrit 
dans la loi de germinal an XI était de 1 à 15 et demi. Quel est 
aujourd'hui le rapport commercial sur les marchés de Hambourg 
et de Londres, marchés qui échappent à l'action ooercitivç de la 
loi, obligatoire pour nous, mais qui cesse dg l'être è notre fron* 
tière ? Ce rapport est presque identiquement le môme, k des 
différences de centimes près, c'est le rapport de 1 à 15 et demi! 

N'est-ce pas un fait considérable, un fait qui» ayant persisté 
pendant une longue série d'années, et le phénomène se ma- 
nifestant toujours dans le même sens» conduit à la constata- 
tien d'une loi? Je le crois, et voici comment j'essaye de le for- 
muler t Faction compensatrice exercée par l'emploi des deu* 
métaux précieux sur les marchés du monde* arrive à imprimer 
une allure régulière, soustraite à des variations soudaines, à la 
mesure qui règle l'expression commune des prix, 

C'est Faction simultanée de l'or et de l'argent qui a maintenu 
la stabilité relative des prix. 

11 s'agit ici de rapports internationaux dans lesquels, soit dit 
an passant, on voudrait attribuer à la France un rôle vraiment 
chevaleresque ; elle renoncerait à l'argent dans le but d'établir 
la monnaie universelle. C'est assurément un grand et toau rôlq t 
puisque la France profite de l'état des choses aotuel, et qu'elle 
abdiquerait le bénéfice qu'elle recueille. C'est môme peut-êlre 
trop chevaleresque. 
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Il est question de rapports internationaux j voyons ce qui se 
passe sur les marchés du monde. 

Le grand argument produit, c'est l'exemple de l'Angleterre. 
Depuis 1816, dit-on, l'Angleterre a adopté For comme aeul 
instrument de la circulation, elle n'en a recueilli que des avan- 
tages, 

Des avantages ? Je voudrais qu'on les signalât. Je sais qu'au 
contraire beaucoup d'hommes expérimentés de l'Angleterre ont 
mis en relief l'inconvénient de cette mesure. Un de eaux dont 
l'opinion a bien quelque poids en cette matière •** et ee n'était 
pas une opinion théorique, c'est une opinion qui s'est traduite 
en disposition légale *— sir Robert Peel, ce grand homme qui 
a fait adopter le free-trade, a provoqué aussi l'acte qui règle 
les mouvements de la Banque d f Angleterre ; il a eu soin de 
faire stipuler qu'une portion de la réserve métallique de cet 
établissement pourrait être constituée en argent, et il a donné 
pour motif que ce serait un moyen de balancer les inconvénients 
résultant pour l'Angleterre de l'emploi d'un seul métal dans la 
circulation, tandis que dans les autres États il y en avait deux. 
La question n'est <Jonc pas si simple. —J'ai une double ré- 
ponse à faire au fameux argument tiré d'au delà du détroit. 

D'abord, il ne faut pas généraliser un fait particulier. La gé- 
néralisation hâtive, imprudente des faits particuliers est la cause 
de la plupart des erreurs qu'on commet dans le monde. Dans la 
question qui nous occupe, le fait est particulier à l'Angleterre, 
et l'influence régulatrice de l'action des deux métaux sur les 
marchés du monde, action qu'on voudrait aujourd'hui restrein- 
dre pour arriver à la supprimer, cette influence a continué de 
s'exercer partout, aussi bien au profit de l'Angleterre que des 
autres États, pour le maintien d'une expression constante de le 
valeur des prix, d'une traduction moins variable de toutes le* 
valeurs ; elle s'est exercée malgré la mesure isolée qui a fait 
employer en Angleterre l'or seul comme monnaie légale. 

Mais il y a quelque chose de plus curieux : l'Angleterre em- 
ploie aussi l'argent. 
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On dira: Oui, elle a l'argent, mais comme nous voulons l'avoir, 
à l'état de monnaie dégradée, à l'état d'une sorte de fausse 
monnaie, pour employer l'expression véritable, fausse monnaie 
à laquelle on a été obligé de descendre par suite de l'absence 
d'un accord uniforme entre tous les Etats pour fixer le change 
légal entre l'or et l'argent, accord qui nous débarrasserait de 
la monnaie à titre irrégulier. 

Ce n'est pas seulement à titre de tokens, de jetons, de simples 
signes, que l'Angleterre met l'argent en mouvement ; l'Inde an- 
glaise, cette portion immense de l'empire britannique, dont l'im- 
portance commerciale est reconnue do tous, l'Inde anglaise a 
pour monnaie légale l'argent, tandis que l'Angleterre a l'or. 
Dans l'ensemble des relations de l'empire britannique se ren* 
contre donc cette action simultanée de l'or et de l'argent, comme 
elle se rencontre sur le vaste marché du monde entier. L'An- 
gleterre travaille en ce moment — elle y arrivera peut-être 
— à introduire l'or à côté de l'argent dans l'Inde, et à l'y intro- 
duire sur la base d'un change légal, sur la base même que l'on 
condamne comme inacceptable, comme proscrite désormais 
dans le monde entier, sur la base du double emploi simultané, 
avec change légal, de l'or et de l'argent. 

M. Bordet. Ne croyez- vous pas que ce soit une mesure tran- 
sitoire pour arriver à l'or ? 

M. Wolowski. Je ne le crois pas. 

M. Darimon. Est-ce pour l'application, pour l'emploi du 
double étalon ? 

M. Wolowski. Non, l'Angleterre y est contrainte par la force 
des choses. Double étalon, c'est là une expression peu exacte 
qu'on devrait bannir du langage, car elle correspond à une idée 
que tout le mondé s'accorde à condamner, l'idée d'un étalon 
quelconque de la valeur. 

En Angleterre on ne légifère pas pour une théorie, mais pour 
obéir à la force des choses. Celle-ci commande à l'Angleterre 
d'employer les deux métaux ; il est indispensable d'employer 
l'or et l'argent, et Ton veut établir un change légal dansl'Inde. 
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Voilà l'exemple de l'Angleterre, je crois en avoir expliqué le 
sens et la portée. 

En dehors, qu'y a-t-il ? Rien. 

Je ne dois pas oublier de mentionner une objection qui a s^ 
portée, car quelquefois les fausses préventions ont plus deforçç, 
que les raisons. « L'emploi simultané de l'or et de l'argent, 
a-ton dit, ne s'exerce qu'au profit des banquiers, des chan- 
geurs; c'est pourquoi ils en demandent le maintien; il faut 
tarir la source de ce bénéfice, il représente une sorte de 
spoliation. » 

N'a t-on pas dit quelquefois du commerce en général.: 
« C'est un engin superflu, il spolie à la fois le vendeur et Tache* 
teur; mieux vaudrait établir des échanges directs entre les 
producteurs et les consommateurs, de manière à supprimer les 
intermédiaires? » 

Le commerce, en général, comme les banquiers et les 
changeurs en particulier» rend un service auquel on n'aurait 
point recours si on n'y. rencontrait point un avantage. Ce çons- 
merce de banque obtient la rémunération légitime du service 
rendu, d'un service qui diminue les embarras de la circulation 
et qui rapproche avec plus de facilité tous les intérêts, service 
exprimé par le taux moins variable du change. Ceux qui suppo- 
sent que le change serait supprimé parce qu'on adopterait un 
métal monétaire unique dans le monde entier, se trompent. Le 
change existe dans les pays qui se servent de la môme monnaie : 
il y a un change entre Londres et Melbourne, comme il y a un 
change entre Londres et Paris. Ce change est variable d'un 
côté comme de l'autre; il dépend dune foule de circonstances 
dans le détail desquelles le temps ne me permet pas d'entrer. 

Il y a plus : l'emploi d'un seul métal non- seulement ne 
supprimerait pas le change, mais il augmenterait le bénéfice 
des changeurs et des banquiers. Les variations de prix seraient 
plus fortes si un seul métal se trouvait employé sur le marché 
monétaire du monde ; par suite, les variations du change se- 
raient aussi plus considérables, et comme le bénéfice de ceux 
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qui t'occupent de» affaires et qui peuvent prévoir les variations 
futures se calcule sur les oscillations présumées de la valeur, 
si les variations du métal, seul employé, devenaient plus con- 
sidérables, les bénéfices des changeurs et des banquiers devien- 
draient plus considérables aussi. 

Si j'ai abordé cette objection, c'est parce que, comme je l'ai 
dit, elle repose sur de mauvaises préventions, et qu'il arrive 
parfois que les préventions sont plus écoutées que la raison elle- 
même» 

L'emploi simultané de l'or et de l'argent diminue la prime 
d'assurance à l'égard de la variation de la valeur intrinsèque 
de l'instrument légal des échanges, à laquelle doit consentir à 
se soumettre quiconque contracte pour l'avenir. Toujours cette 
prime d'assurance jouera un rôle dans les transactions hu- 
maines, que ces transactions s'expriment en monnaie bimétal- 
lique* ou en monnaie fondée sur un seul métal* La diminution 
de la prime d'assurance par l'emploi simultané des deui métaux 
agit sur le marché général, comme elle agit sur les mouvements 
du change. 

M* le Préside**. Il commence à se faire tard et vous pouvez 
êttefatigué. Uôèiéanceestindiquéèpôurdemain ? neufheuresdu 
matiô. Je r*gft*dé êêttè indication cômiftè uhc heureuse coïnci- 
dence. Si tâi proposition est aceèptée, le conseil supérieur en- 
tendrait demain la suite de la déposition si intéressante que 
M. Wolowskiabien voulu commencer aujourd'hui. Les questions 
que Ton croirait devoir adresser à l'honorable déposant vien- 
draient naturellement aprèS; 

Mi Wolowshj. Je suis entièrement à la disposition du conseil 
supérieur. 

Mt le PniBHWEST; Nous vous remercions. Demain nous en- 
tendions la continuation de votre déposition. 
La séance est levée. 
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SÉANCE DU 8 AVRIL 1870. 
PRÉSIJHB&Cfc »B S. SIC» S. LB ÏIAftÊCttAL VAILUftT , 

ËlNisttis o« u Maison fi£ i/empeueur. . 



Est introduit : 
M. WOLOWSKI , membre de l'Institut. 

M, Lti PftisiDENT. Vous aVëz bien vottlu i Monsieur Wôlo#iM, 
nous promette de répondre aujourd'hui aux tjuéstieas qui tous 
seront sans doute adressées en grand nombre. Je donnerai li 
parois k eaux qui la rédameront» 

M. Michel Chevalier eet41 pféSentî 

M» WoloWski. Il est rëtônu ailleurë, et il m'a dit qu'il né 
pourrait pas venir os matin. 

M* Vierok Bonnet, commmaire tpêèial. iê demande la pa- 
role. 

M* me PftÉsîOMrr* M» Bonnet a la parole. 

M. Vlifto* BO****. Hier, dans la déposition très-ihiportahte 
que noué a faite M. Wôlowski, j'ai voulu Farrétër au moment 
où il développait les Conséquences ^ selon lui, résulteraient 
de la démonétisation de l'Argent et qui seraient la cherté do 
l'or» Il m* semblait que, dans l'intérêt même dé sa déposition, 
il était utile que l'hypothèse sur laquelle il s'&ppuyait Ait par* 
f aitement établie pour donner plus de force aux déductions qu'il 
en tirait. Je voudrais, aujourd'hui qu'il a terminé §â déposition, 
éclairât ce pfcitit avec lui. 

Mt Wolowskt nous a parlé dii stock métallique Considérable 
qui étistait dans le monde et il l'a éralué à 55 ou 60 milliards. 
Ce chiffre m'a paru très-élevé. Dans les études que j'ai faites 
sut la questionne ne suis jamais arrivé qu'à 44 où 45 milliards. 
Un homme très^considêrable, que M. Wolowskl connaît comme 
moi, M. NèWmttéh, établissait qu'avant 164S, il y avait 34 mil- 
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liards de métaux précieux dans le monde, savoir : 20 milliards 
en or et 14 milliards en argent. 

M. Wolowski. Nous sommes d'accord sur ce point. 

M. Victor Bonnet. Il a refait ce même calcul pour une épo- 
que postérieure à 1848, et il a trouvé qu'en 1857 la masse mé- 
tallique s'était augmentée de 4 milliards; par conséquent elle 
était alors de 38 milliards. En supposant que, depuis, la pro- 
duction des métaux précieux ait été de 1 milliard par an — et 
c'est un très-gros chiffre, personne ne l'élève au-dessus — en 
tenant compte du frai, des pertes et d'autres éléments, on peut 
admettre que le stock métallique s'est enrichi de 7 à 800 mil- 
lions par an. Pendant douze ans cela ferait encore 7 milliards. 
38 et 7 font 45 milliards. C'est le chiffre que j'ai adopté. 

Je regrette l'absence de M. Michel Chevalier qui, écrivant lui- 
même sur cette matière en 1865, établissait qu'il y avait à ce mo- 
ment dans le monde civilisé — et il faut entendre par là les pays 
avec lesquels on est en rapport de commerce, c'est-à-dire toute 
l'Europe, l'Amérique et même une partie de l'Asie, notamment 
l'Inde et la partie de la Chine qui nous est accessible — qu'il y 
avait, dis-je, de 39 milliards et demi à 40 milliards de métaux 
précieux. Il eût été très-étonné d'entendre dire que, depuis 1865, 
ce stock métallique s'était augmenté de 15 à 20 milliards. Je 
crois donc ce chiffre exagéré. Je n'y attache cependant pas une 
importance extrême, parce que, comme le disait hier notre ho- 
norable président, peu importe le chiffre en lui-même; ce qu'il 
y a de sûr, c'est que si Ton voulait démonétiser tout l'argent qui 
existe dans le monde, il faudrait démonétiser un stock considé- 
rable, qu'il soit de 20, 25 ou de 30 milliards. 

Mais est-il raisonnable d'admettre que, si la France démoné- 
tise son argent, on va en faire autant dans l'Inde, dans la Chine, 
dans toute l'Asie? Cela n'est évidemment pas à craindre. L'Orient 
n'est pas dans la même situation que nous, il n'a pas les mêmes 
besoins; la monnaie d'argent lui conviendra longtemps encore 
parce que c'est celle des pays qui sont placés dans un état in- 
férieur de civilisation. Nous pourrions démonétiser notre iflon- 
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naie d'argent en France et en Europe sans que l'Orient fit rien 
pour démonétiser la sienne. Il recevra même facilement celle 
que nous aurons de trop. 

Il faut donc de la démonétisation possible de l'argent retran- 
cher je ne sais combien de milliards qui sont dans l'Inde, dans 
la Chine, dans l'Amérique du Sud, pays qui conserveront long- 
temps encore ce métal, quelque mesure que nous adoptions. La 
question n'est à examiner qu'au point de vue de la France et 
tout au plus de l'Europe. 

Qu'y a-t-il d'argent en France et en Europe ? Peut-être 4 ou 
5 milliards. En démonétisant ces 4 ou 5 milliards serons-nous 
exposés au danger, que nous signalait M. Wolowski, de voir le 
renchérissement de l'or prendre des proportions considérables? 

Il y a une chose que M. Wolowski sait comme moi, c'est 
qu'aujourd'hui le danger qui nous menace, et qui est signalé 
par beaucoup de bons esprits, n'est pas précisément celui qu'il 
indiquait hier ; ce n'est pas la cherté excessive des métaux pré- 
cieux, c'est au contraire leur dépréciation. Des hommes consi- 
dérables en France et en Angleterre déclarent que c'est à cette 
dépréciation qu'il faut attribuer l'augmentation du prix des 
choses. Il y en a même qui sont allés jusqu'à la chiffrer et la 
porter à 10, 15 et 20 pour 100. 

Ce n'est pas mon sentiment, j'ai combattu cette opinion et je 
crois avoir démontré que, jusqu'à ce jour au moins, les métaux 
précieux n'ont rien perdu de leur valeur, et que la cherté du 
prix des choses doit être attribuée à d'autres causes. Mais si je 
garantis le présent, je ne voudrais toutefois pas garantir l'ave- 
nir ; je ne voudrais pas affirmer que si nous continuons à rece- 
voir en Europe 7 ou 800 millions de métaux précieux par année, 
nous ne soyons pas menacés, malgré le développement des 
affaires, de voir, dans un délai assez court, se produire certaine 
dépréciation. 

Le danger qui nous menace, je le répète, serait donc l'op- 
posé de celui dont parlait hier M. Wolowski. Ce danger nous 
menace surtout, parce que nous avons deux instruments de cir- 
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culetion i l'or et l'argent. Si nous supprimions Tua des dont, 
nous donnerions peut4tre plus de fifcité au seul métal qui ras» 
terait et qui, de l'aveu de tous, devrait être l'or* 

M. Wolowski nous dit ♦ « Prenes garde, l'or ne sera plus suf- 
fisant pour les besoins. » 

J'avoue que éette assertion m'a paru excessive. Il ne s'agirait 
pas, en effet, de démonétiser du jour au lendemain les 4 ou 
5 milliards d'argent qui se trouvent en Europe. On y mettrait te 
temps; ou emploierait tous les tempéraments possibles» Transi* 
toirement on pourrait employer une grande partie de ce métal 
comme monnaie d'appoint, et, pendant le temps qu'on mettrait 
à démonétiser le reste , les mines d'or, qui sont loin d'être 
épuisées* nous fourniraient le Contingent nécessaire pour satis- 
faire à nos besoins et empéêher cette cherté de l'or dont parlait 
M. Wolowski, 

J'ajoute une autre considération. Il ne faut pas seulement 
tenir compte de la nécessité de l'augmentation des métaut pté* 
ciéux pour satisfaire à l'augmentation des affaires* il faut aussi 
apprécier le développement parallèle des moyen! de crédit* 
Plus âôtts irons, plus nous arriverons k faire beaucoup d'affaires 
aveê moins de numéraire. C'est ainsi qu'en Angleterre, arec 
tout au plus 2 milliards et demi dé métaut précieux, on aceom* 
plit un chiffre de transactions beaucoup plus considérable que 
celui que Uoas faisons chez nous avec 6 milliards ? et sans re» 
garder ce qui eiiste chee nos voisins comme l'idéal auquel nous 
pouvons atteindre* il est cependant permis d'espérer qde le stock 
métallique de 5, 6 et demi* peut-être 6 milliards* que nous avons 
en France, suffira pendant très-longtemps et largement k tous 
les besoins du pays; la tendance de la civilisation serti plutôt 
de le restreindre que de l'augmenter* Si j'en voulais «ne preuve* 
je la trouverais dans ce fait dont tout le monde est frappé, dans 
ces 1 200 millions d'encaisse qui restent éternellement à la Ban- 
que <de France, malgré l'augmentation sensible des affaires de- 
puis trois ou quatre ans) cela dénoie évidemment une pléthore 
monétaire dans notre pays. 
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Je ne dis pas que noua soyons arrivés à la dépréciation ; mais 
il est inconfortable qu'il y a en France une plus grande masse 
de métaux précieux que le pays n'en peut employer. Celé de- 
vrait rassurer M* Wolowski. 

La preuve encore que le développement parallèle des moyens 
de crédit neutralise dans une Certaine mesuré le trop grand be- 
soin qu'on pourrait avoir des métaux précieux, c'est ce qui s'est 
passé depuis 1848 ; en éompafarit le stock métallique qui existait 
alors et celui d'aujourd'hui on voit que celui-ci s'est accru tout 
au plus d'un tiers* c'est-à-dire qu'il est passé de 4 à 6 milliards» 
tandis que, dans la même période, les affaires ont quadruplé, 
quintuplé ; et, cependant, ce stock métallique, accru d'un tiers 
seulement, a pu faire face à un mouvement d'affaires quadruple 
et quintuple. 

Ce qui a eu lieu dans le passé aura également lieu dans l'ave- 
nir* et, à mesure que les affaires se développeront, on perfec- 
tionnera les moyens de crédit. Il y a, en Angleterre, des éta- 
blissements dits clearing hmm, qui liquident pour 2 milliards 
d'affaires pir semaine, c'est à-dire pour plus de 100 milliards 
par an> sans* pour ainsi dire, employer de numéraire ; ces éta- 
blissements finiront bien par s'acclimater en France, et alors 
nous aurons dès instruments puissants pour économiser lé nu- 
méraire. 

Mi WoLOWs&i. P*s le moins du monde ; C'est le contraire qui 
se produit; le besoin du numéraire augmente avec le déve- 
loppement des instruments de crédit, je le prouverai par les 
fûts. 

M. Victor Bonnet. Vous me répondrez. 

Je crois donc qu'en présente de la trop grande abondance de 
numéraire qui existe aujourd'hui et de la menace de dépré- 
dation qui en est la conséquence, si nous arrivions à éliminer 
un des deux métaux prédeux qui nous servent de monnaie, 
nous redresserions, si je puis m'exprimer ainsi, la situation, 
nous donnerions plus dé fixité au seul instrument de la circu- 
lation qui nous resterait, tandis qu'en conservant les deux nous 
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sommes peut-être menacés de subir une certaine dépréciation. 

M. Wolowski nous faisait envisager les conséquences fâ- 
cheuses de l'élévation du prix de For qu'il évaluait à 15 et 
20 pour 100, et il nous montrait le propriétaire troublé dans sa 
fortune, l'Etat, le débiteur, obligés de payer beaucoup plus 
qu'ils n'avaient pris rengagement de payer. Mais il faut consi- 
dérer la situation inverse. Il serait tout aussi désagréable au 
créancier de recevoir, après dix ou vingt ans, beaucoup moins 
qu'il' n'espérait recevoir, qu'au débiteur de payer davantage, et 
cette situation inverse nous menace plus sérieusement que le 
danger hypothétique que M* Wolowski nous mettait hier sous 
les yeux. 

Je voudrais donc demander à M. Wolowski s'il ne croit pas 
qu'il faudrait restreindre les effets de la démonétisation de l'ar- 
gent à l'Europe seulement, et peut-être même à la France, car 
nous sommes les plus pressés d'agir, attendu qu'ayant le plus 
gros stock métallique nous pourrions servir de débouché à ceux 
qui voudraient agir avant nous. Les autres pays, r Allemagne 
par exemple, ont besoin d'abord d'avoir de l'or et d'établir leur 
circulation dans une meilleure situation qu'elle n'est aujour- 
d'hui; ils n'ont par conséquent pas les mêmes raisons de se 
presser. Nous n'avons donc à nous préoccuper que de nous- 
mêmes, et n'est-il pas permis de croire que si nous démonéti- 
sons en France les 1 200 millions qui peuvent exister encore de 
numéraire d'argent, cela n'aura dans l'état actuel des choses 
aucun inconvénient, que nous trouverons facilement le débou- 
ché du métal qui ne nous servirait pas et qu'il nous sera facile 
de le remplacer par de l'or jusqu'à concurrence de ce qui nous 
sera nécessaire, sans craindre le renchérissement dont nous me- 
naçait M. Wolowski? 

M. Wolowski. La manière très-ample dont M. Bonnet a posé 
ses questions me servira d'excuse auprès du conseil si j'ai be- 
soin, pour la réponse que j'ai à lui faire, de m'étendre un peu ; 
je désire ne laisser de côté aucun des arguments qu'il a produits 
et j'espère qu'aucun de ces arguments ne restera debout. 
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M. Bonnet fait comme les personnes dont je parlais hier et 
qui, tout en voulant un nouveau système, craignent qu'il ne se 
réalise trop vite. Elles trouvent un singulier moyen de rassurer 
ceux qui ne partagent pas leurs opinions, en parlant de la len- 
teur inévitable de l'exécution, lorsqu'elles devraient désirer que 
la réforme s'accomplit promptement, puisque Ton doit tant 
profiter do ne plus avoir, pour la monnaie légale, qu'un métal 
au lieu de deux métaux! — M. Bonnet dit : « Ce n'est pas du 
jour au lendemain que cela peut se faire -, il ne s'agit de trans- 
former qu'une fraction du stock métallique. » 

Je l'avais dit avant lui, et, si la sténographie est exacte, 
M. Bonnet retrouvera presque mot pour mot l'argument qu'il 
croyait formuler contre moi, articulé par moi-môme. J'ai dit : 
« Sans aucun doute, il ne s'agit pas ici d'un coup de baguette 
qui opérerait dans le monde une transformation de cette nature 
du jour au lendemain ; sans doute, la mesure n'atteindra qu'une 
fraction du stock métallique en argent. » 

J'évaluais cette fraction au quart ; je réduisais donc sous ce 
rapport la question au lieu de l'étendre, et j'essayais de mon- 
trer comment cette démonétisation restreinte au quart, que 
j'évaluais de 6 à 7 milliards, causerait un préjudice énorme et 
nous ferait courir des dangers qui sont loin d'être atténués à 
mes yeux depuis les explications que je viens d'entendre de la 
bouche de M. Bonnet. 

M. Bonnet parle d'une fraction qu'il évalue à 5 milliards; 
moi, j'ai parlé de 6 à 7 milliards. La différence est grosse, sans 
doute, mais elle n'est pas énorme; nous ne sommes pas à une 
très-grande distance l'un de l'autre, quant au point de départ. 
Ce sur quoi nous différons, c'est en ce qui concerne la masse du 
stock métallique dans le monde. Si je tiens à établir le chiffre 
tel qu'il m'apparaît, c'est pour essayer d'arriver aux constata- 
tions les plus exactes possibles. 

Que ces constatations militent en faveur de mon système ou 
qu'elles l'ébranlent, peu m'importe ! Ce qu'il faut surtout prati- 
quer dans les études, c'est ce que j'appellerai la probité scienti- 
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fique; il faut scruter et déterminer les fait*, non pour las be- 
soins de la cause qu'on défend, mais pour éclairer le débat, 
C'est un mauvais procédé que celui des hommes qui, examinant 
des question» sérieuses, croient qu'en altérant quelque peu, en 
atténuant les faits, ils peuvent donner de la force à leur raison* 
nement. J'ai toujours suivi un prooédé différent, j'ai préféré 
courir le risque de grossir le» données contraires, et je m'en suis 
bien trouvé. 

Je croyais abonder dans le sens de cent qui demandent lu 
démonétisation, en établissant le chiffre de 55 019 60 milliard* 
pour le stock métallique, quotité qui, si elle est exagérée, ne 
Test pas de beaucoup. Il est difficile d'arriver à un chiffre ma- 
thématiquement exact } mais j'admets le chiffre le plus élevé, 
parce qu'il mitite en faveur de mes adversaires. 

Plus ce chiffre sera considérable, moins la diminution du 
stock métallique, par le retrait d'une partie, agira sur 1 ensem- 
ble. Plus, au contraire, vous restreindras par vos calculs la 
stock métallique qui existe dans le monde, plus vous fortifierez 
mou argument. C'est en me faveur que vous combattez. Je s«ia 
aussi que yous combattez avant tout pour la vérité, et qu'eu 
restreignant le chiffre, vous ne voua inquiéter pas do savoir si 
c'est en faveur de la doctrine que je soutiens ou eu faveur de la 
vôtre que cela peut faire conclure; mata le résultat serait celui 
que je signale. 

Maintenant, ai-je mis de l'exagération en signalant fit mil- 
liards comme le chiffre le plu» probable? Je vais immédiate* 
ment en faire juge le conseil supérieur* 

Nous sommes heureusement presque d'accord avec M. Bonnet, 
quant tu point <te départ, et c'est la partie de la question qui 
reste en quelque sorte dans le doute et qui est de beaucoup h 
plus difficile à préciser; elle concerne le passé lointain, c'est- 
à-dire les époques qui vont jusqu'en 1848. Vous avez dit avec 
Newmarch, avec Stoëberr, avec les hommes les plus éminents 
qui se sont occupés de cette question, que le stock métallique 
était au moins de 34 milliards à cette époque. 
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Par quel miracle le stock de 34 milliard* seraiVil passé à 
55 milliards? Comment ces 21 milliards auraiept-ils été ajoutés? 
De la manière la plus simplet, f ai \k un relevé fait par M, Soët- 
berr qui indique qu'on a eitralt une vingtaine de milliards d'or 
et d'argent depuis 1849 jusqu'en 1870 : d'autres évaluations, 
faite* an Angleterre, portent ce chiffre à plut de 87 milliard»; il 
s'agit doua, pouf l'évaluation la plus faible» de 54 milliards, et 
pour une évaluation plus forte, da 61 milliards, Quoique compte 
que Ton tienne du frai at des parlas faites, on ne fera pas qu'en 
vertu da la plus «impie opération d'arithmétique le chiffre da 
55 milliards na soit parfaitement aooeptabla par tout le roopde, 
d'après les bases mômes que voua ave* posées 1 , 

Voilà las faits. Nous avons les relevés de r accroisse ment 
annuel de la production» accroissement qui» en réunissant l'or 
et l'argent, dépassa da beaucoup 1 milliard» 

M. Bonnet dans ses travaux s'est souvent appuyé, et, ja crois» 
avec grande raison» sur U précision avec laquelle uu homme 
distingué de l'autre côté du détroit, M. Bagehot, la directeur 
de Yfieçnmifitt a l'habitude de traiter ces queiUo»Si Eb bien, 
c'est k VJSvmwkt que je ma reporta, c'est sur ses évaluations 
que je m'appuie. 

D'aprits eaa évaluations» la période da 1149 h 1851 a donné 
3 milliards, et celle de 1852 à 1856 a produit 7 milliards , 

il faut remarquer que quand on évalue l'ensemble de la 
production des métaux, on ne comprend pas daus Je calcul, au 
moment où l'on écrit, le résultat de l'année même. On n'y com- 
prend même qu'une portion du résultat de l'année écoulée, 

* Dans uotre déposition, faite en novembre 1865 devant le conseil supérleor 
da commette, Bnquéêê wr tes prinetpe* et lu fait* §è*érmm qui rfjrittral te 
circulation monétaire et fiduciaire, nous avons, admis, comme chiffre des exis- 
tences métalliques d'or et d'argent, une somme de 50 millions. Depuis cette 
époque, les évaluations les plus modérées des produits recueillis en cinq ans les 
portant a hmUIous ta frases, 

Dans le même document, dont nous joignons un extrait, nous avions établi que 
le stock métallique de la France ne dépassait guère alors 3 milliards de (fanes ; 
il doit être aujourd'hui de plus da 4 milliards, mais )o chiffra de 5 1 6 «il* 
liards, dont parle H. Bonnet» »e semble fort exagéré. 
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Allons plus loin : 

De 1857 à 1859, la production aurait été de. . . 4500000000fr. 
De 1860 à 1863, pendant quatre ans, la produc- 
tion dépassait, sui vaut l'Economie 5250000000 

De 1864 à 1868, elle dépasse 6000000000 

En y ajoutant 1 250 millions de francs pour Tannée 1869, 
on arrive à un total de 27 milliards, obtenus de 1849 à 1870. 

Je demande au conseil la permission de déposer des tableaux 
qui constatent année par année le résultat de ces augmenta- 
tions successives ; vous arriverez certainement, malgré toutes 
les atténuations que vous voudrez y porter, si vous prenez pour 
point de départ en 1848 l'existence de 34 milliards de francs 
d'or et d'argent, vous arriverez à un chiffre qui ne différera 
guère de celui de 55 milliards.de francs que j'ai indiqué. 

Vous reconnaîtrez que le chiffre de 55 ou 54 milliards est plus 
acceptable que des chiffres inférieurs. 

M. Victor Bonnet. Cela n'a qu'une importance médiocre 
dans le débat. 

M. Wolowski. Je vous demande pardon. C'est vous qui avez 
soulevé ce débat, il forme le point de départ des questions que 
vous avez bien voulu m 1 adresser; l'importance et l'exactitude 
de ces chiffres, qui doivent servir de base au raisonnement, 
sont chose très-considérable. 

Poursuivons. Je ne veux rien exagérer, je cherche seulement 
à établir que je ne me suis pas trompé en articulant la quotité 
de 55 milliards. J'ai dit 55 à 60 milliards, pour faire la part 
large à mes contradicteurs; je ne marchande pas; le chiffre 
est peut-être au-dessous de 55 milliards, peut-être de 1 ou 
2 milliards, je ne le sais pas au juste ; personne ne le sait d'une 
manière exacte et positive ; seulement je déclare qu'à mesure 
que vous descendrez sur cette échelle, vous fortifierez mon 
raisonnement. Je suis disposé à prendre le chiffre le plus large, 
et à établir mon raisonnement sur cette base. Je me rapproche 
ainsi de M. Bonnet, et je suis charmé, lorsque l'occasion s'en 
présente, de me trouver d'accord avec lui. 
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Il ne s'agit, a-t-on dit, que d'une fraction de stock métal- 
lique d'argent qui serait atteinte par la mesure que Ton pro- 
pose, c'est-à-dire par la démonétisation de l'argent comme 
instrument légal de la circulation, ce qui réduirait la masse 
employée. 

Ici vient l'examen d'une question que j'ai à peine touchée 
hier, je remercie M. Bonnet de me mettre à môme de l'étudier 
en ce moment. 

Quel est le danger qui menace l'avenir ? Est-ce celui de man- 
quer d'un stock métallique suffisant pour l'accomplissement des 
transactions dans le monde? N'est-ce pas plutôt celui d'être 
submergé par une inondation nouvelle de métaux ? Ne faut-il 
pas rectifier l'expression commune de la valeur, en créant en 
partie un vide artificiel, par la démonétisation successive de 
l'argent? Tel est l'argument qu'on met en relief. — Elles sont 
bien anciennes les appréhensions de ceux qui redoutaient le 
résultat des riches découvertes métalliques faites depuis trente 
ans; nous connaissons depuis longtemps les craintes formulées 
à cet égard, heureusement il y a longtemps aussi qu'on les 
a réfutées. 

L'or n'a encore ruiné personne; l'apparition d'un stock mé- 
tallique plus considérable a été au contraire un bienfait pour 
l'ensemble de l'économie des États, pour la solidité de la cir- 
culation, et pour l'impulsion donnée à la production, aux 
échanges, à l'industrie et au commerce. Je le répète, l'or n'a 
encore ruiné personne. 

Les appréhensions que vous conservez pour l'avenir, appré- 
hensions qui se faisaient jour d'une manière bien autrement 
forte, il y a une vingtaine d'années, et que les faits ont complè- 
tement démenties jusqu'ici, ces appréhensions ne m'inquiètent 
pas plus aujourd'hui qu'elles ne m'inquiétaient il y a vingt ans. 
Puisque les faits m'ont donné raison dans l'intervalle, per- 
mettez-moi, jusqu'à ce qu'ils aient prouvé le contraire, de sup- 
poser qu'ils me donneront encore raison, car les précédents 
sont de nature à raffermir mes convictions. 

4 
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Il y a un motif presque mathématique pour que cette espé- 
rance continue à subsister; un élément essentiel a été trop 
souvent mis ici de côté. Je n'ai fait que l'indiquer hier ; j'inai»* 
terai davantage aujourd'hui, puisque U question se trouva 
reprise. 

La survenançe d'une nouvelle récolte de Wétaw, or ou 
argent, doit toujours être mise en regard de l'eiisteoce du stock 
métallique qui se trouve acquis au monde ; c'est la proportion 
dans laquelle la nouvelle moisson d'or QU d'argent vient 
s'ajouter à la masse, au stock déjà recueilli et conservé, qui 
détermine l'influence que peut exercer la survenançe des nou- 
veaux métaux sur l'ensemble de l'économie des sociétés* 

On a cité les évaluations de M. Newmarch, qui concluait k 
l'existence de 34 milliards d'or et d'argent, il y a de cela u& 
quart de siècle, lorsque le stock métallique du monde entier 
montait seulement, comme h la découverte de l'Amérique, à 
1 milliard, composé de 300 millions d'or et de 700 millions 
d'argent, la survenançe d'une quotité moyenne de 80 millions 
par an déplaçait singulièrement la situation \ 80 millions sur 

1 milliard, c'était le douzième. Quand M. Bonnet évalue aujour* 
d'hui à 1 milliard la récolte annuelle d'or et d'argent, ici en- 
core je lui ferai la partie plus belle, car je pense que l'augmeu- 
tation annuelle de l'or et de l'argent s'élève aujourd'hui au 
moins à 1 100 millions. Qu'est-ce que 1 100 millions en présence 
d'un stock de 55 milliards? La proportion est facile à établir ; 
c'est environ 2 pour 100, c'est-à-dire une proportion infiniment 
plus faible que celle qui se manifestait dans le passé. 

La production du métal marche suivant un progression de 

2 pour 100. Or la population du monde augmente tous les 
jours; les résultats de la civilisation se communiquent de plus 
en plus h toutes les régions, une vie nouvelle se manifeste de 
tous les côtés. Pensez-vous que l'accroissement de la production 
en général et que l'augmentation des échanges ne suivent pas 
une progression plus rapide que celle de 2 pour 100 par ao? 

Je pense que la progression, de ce côté, est bien plus forte; 
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bien autrement rapide, que celle de l'augmentation <lu stock 
métallique, qui vous préoccupe exclusivement. 

Ainsi que j'ai essayé de l'indiquer, cela me parait Ôtre une 
considération essentielle pour l'étude de la grave matière qui 
nous occupe aujourd'hui. 

Il faut savoir s'il existe, entre les transactions effectuées, la 
masse accrue des produits, les services rendus et l'accroisse- 
ment des instruments appelés à rendre ces services, un mouve* 
ment progressif dans le même sens ; s'il est plus accentué d'un 
côté que de l'autre, il peut y avoir péril. 

Or la marche des échanges et de la production est plus ra- 
pide que la marche suivie par l'accumulation des métaux. — 
Quant à une hausse générale des prix, je suis tout à fait de l'avis 
de M. Bonnet ; il a parfaitement démontré qu'on avait singuliè- 
rement exagéré la prétendue dépréciation des métaux précieux. 
M. de Lavergne et beaucoup d'autres économistes distingués, 
qui ont voix au chapitre, partagent cette opinion. La variation 
survenue dans le prix de choses tient pour une faible part à 
l'abondance des métaux ; cela vient de ce que l'augmentation 
du stock n'a pas été aussi prépondérante qu'on l'avait supposé, 
alors qu'on ne tenait pas suffisamment compte de l'accroisse- 
ment parallèle des besoins de la circulation monétaire. 

Cette augmentation relative du stock métallique a été plus 
considérable qu'elle ne le sera à l'avenir, car le point de dé- 
part sera tout autre; la masse des métaux précieux a plus 
que doublé dans ce siècle ; comme le stock actuel est double 
de ce qu'il était au point de départ du dix-neuvième siècle, 
la proportion dans laquelle se produiront les nouveaux ré- 
sultats de l'exploitation des métaux vis-à-vis du stock existant 
devra être de plus en plus faible. Quand l'accroissement absolu 
de la production de l'or et de l'argent se maintiendrait à la 
môme hauteur, ce qui n'est pas le résultat constaté depuis 
.nombre d'années, l'accroissement relatif ne pourrait que dimi- 
nuer ; en effet, les métaux précieux se conservent sous une forme 
ou sous une autre, ils no s'usent que lentement, et leur somme 
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acquise augmente sans cesso presque de toute l'importance des 
nouvelles récoltes. 

La masse de la production s'est accrue ; mais elle n'a pas 
toujours augmenté suivant une proportion progressive. Le point 
culminant a été atteint en 1853 pour l'or vis-à-vis de l'argent; 
depuis cette époque la production de l'or a été moindre et celle 
de l'argent a constamment augmenté sans que la somme totale 
du produit annuel des deux métaux précieux ait pu égaler le 
chiffre de 1853. C'est une seconde considération que je recom- 
mande à votre attention. 

Si Ton se trouvait en présence d'une production de l'or, aug- 
mentant sans cesse dans une proportion rapide, et d'une pro- 
portion de l'argent diminuant, je comprendrais mieux que je 
ne le comprends maintenant qu'on fût appelé à examiner s'il 
n'y aurait point un parti à prendre. 

Je ne me rendrais peut-être pas, car j'ai des convictions 
très-fermes, mais je comprendrais qu'on posât la question ; 
tandis que, je l'avoue, je le comprends peu aujourd'hui. 

En effet, l'or a diminué quant à la production totale, et l'ar- 
gent a augmenté; en même temps la masse de la production 
réunie des métaux précieux n'a pas grandi, et c'est le moment 
que l'on choisit pour démonétiser l'argent, au moins dans le 
monde civilisé dont on se préoccupe, et pour charger l'or seul 
de suffire à toute la circulation 1 II semble que quand on veut 
demander à une force un certain travail, et lui faire rendre de 
certains services, on doit la mesurer et ne pas lui imposer une 
tâche plus lourde lorsque cette force diminue. La masse des 
transactions continue à grandir ; y aurait-il prudence à rac- 
courcir le levier destiné à la soulever? 

Mais, dit M. Bonnet, vous oubliez l'élément essentiel, vous 
oubliez que nous avons moins besoin de métaux précieux, à 
mesure que le crédit se multiplie, et que d'admirables instru- 
ments suppléent le métal dans ses fonctions ; plus nous irons, 
moins nous aurons besoin de numéraire. 

M. Victor Bonnet. Proportionnellement, relativement. 
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M. Wolowski. Rien n'est absolu dans ce monde ; j'essaye de 
suivre le raisonnement de M. Bonnet et de le résumer. Il dit : 

« Plus nous irons, moins nous aurons besoin de mêlai, par 
conséquent une sage prévoyance nous commande de rectifier la 
situation, de diminuer le stock métallique ; si nous ne le faisons 
pas, nous sommes menacés d'une révolution dans les. prix, 
révolution qui se prononcera non pas dans le sens indiqué par 
M. Wolowski, mais dans le sens contraire. » 

Je crois avoir fidèlement reproduit la doctrine de M. Bonnet, 
je me suis permis de l'interrompre, je lui en demande pardon ; 
je désire toujours qu'on laisse à chacun la faculté de développer 
sa pensée d'une façon complète. 

Le contraire de ce que suppose M. Bonnet me paraît être le 
vrai. Ici encore, quoiqu'on m'ait souvent accusé d'être homme 
de théorie, je ne consulte que les faits ; je puise ma doctrine 
dans l'examen attentif des faits exactement établis. Je deman- 
derai, à mon tour, à M. Bonnet, qui connaît si bien ces ma- 
tières, si, en fait, le stock métallique de l'Angleterre s'est accru 
ou s'il a diminué depuis trente ans? 
M. Victor Bonnet. Il s'est accru d'environ 7 à 800 millions. 
M. Wolowski. Je crois le chiffre de l'augmentation plus fort 
encore, d'après les renseignements que j'ai puisés à la Banque 
d'Angleterre. 

On estimait le stock, il y a trente ans, à 1 milliard et demi ; 
on l'estime aujourd'hui entre 2 milliards et demi et 3 milliards. 
M. Victor Bonnet. Je vous demande pardon de vous inter- 
rompre; ceci est un point important. Des statistiques faites avec 
soin en Angleterre, tout récemment, portent, comme maximum, 
à 95 millions de livres sterling le stock métallique; beaucoup 
l'évaluent à 90 millions et quelques-uns à 80 millions, c'est- 
à-dire à 2300 millions, 2200 millions de francs et même 2 mil- 
liards. 

Enfin, les plus exagérés le portent à 2 milliards et demi. Voilà 
qui est très-essentiel. 
M. WoLowsKr. M. Bonnet me permettra de lui dire que je 
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le remercie de son interruption : elle me permet d'établir qu'en 
Angleterre, comme partout, et il ne faut pas s'en étonner, il 
existe une certaine divergence entre les conclusions auxquelles 
arrivent diverses personnes qui s'occupent de la môme évalua- 
tion. Si le chiffre de 2 milliards et demi est exact, et je le re- 
garde comme tel, le stock métallique en Angleterre est presque 
doublé. 

Si le conseil le désire, je joindrai à ma déposition le tableau 
de la production de l'or et de l'argent, et les évaluations du 
stock existant actuellement dans le monde ; ces renseignements 
sont contenus dans les tableaux publiés par. M. Soëlberr, qui ne 
saurait être suspect dans la question aux yeux des promoteurs 
de l'étalon unique d'or. Je préfère éviter les contestations, en 
me servant des chiffres indiqués par un de mes contradicteurs, 
et peut-être par le plus autorisé. 

Mais, a-t-on dit, c'est une question secondaire ; la question 
véritable est celle-ci : 

Vous dites qu'en raison de l'extension des moyens de crédit, 
nous aurons moins besoin d'or et d'argent; moi, je soutiens que 
plus les moyens de crédit se multiplient, plus il nous faudra 
d'or et d'argent. 

Je m'appuie sur un fait décisif; depuis trente ans, il y a eu 
un énorme développement des moyens de crédit en Angleterre, 
développement tel qu'on ne le soupçonnait même pas. L'admi- 
rable institution du clearing home a grandi jusqu'à s'élever à une 
importance colossale, et le stock métallique, au lieu de dimi- 
nuer, a augmenté. 
M. Victor Bonnet. C'est une question de proportion. 
M. Wolowski. Permettez-moi de suivre l'expression de ma 
pensée. 

M. Victor Sonnet. Si je vous interromps, c'est pour donner 
plus de précision aux débats. 

M. Wolowski. C'était aussi mon intention quand je vous ai 
interrompu. 
Je constate les faits : une circonstance singulière me permet 
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dô donner, à cet égard, des détails précis. Le hasard a fait 
Qu'étranger k l'Angleterre, j'ai contribué à une mesure récente 
qui peut jeter beaucoup de lumière sur ces débats. 

Il s'agit de la publication hebdomadaire du clearing house de 
Londres, qui a lieu maintenant comme les publications hebdo- 
madaires du mouvement de la Banque d'Angleterre. 

J'avais l'avantage de me trouver en rapport avec un homme 
éminent, sir John Lubbock, dont le nom est connu partout 
comme celui d'un des savabts distingués de l'Angleterre. Il est 
banquier et en même temps membre de l'Académie royale. Il y 
a peu d'années, j'étudiais l'organisation du clearinghouse de 
Londres : sir John Lubbock était secrétaire du comité des ban- 
quiers qui composent cette institution. Je lui exprimais mon 
regret et mon étonnement de ce qu'une donnée aussi essen- 
tielle que le relevé des mouvements des clearing houses ne fût 
pas publiée, tandis que, pour apprécier la marche et le déve- 
loppement des transactions, peu de renseignements pouvaient 
avoir la même importance. « Les banques donnent des relevés 
périodiques, lui disais-je, pourquoi n'en faites-vous pas autant? » 

Il fit une réponse topique, que comprendront parfaitement 
ceux qui connaissent l'Angleterre : « Nous ne le faisons pas, 
parce qu'on ne Ta pas fait. » 

Je répliquai aussitôt : « Si c'est la seule raison qui vous 
arrête, faites-le. » 

Sir John Lubbock accueillit mon observation avec une grâce 
parfaite ; il voulut bien ajouter qu'une démarche personnelle 
pourrait hâter la soluiion. « Adressez-moi une lettre, me dit-il, 
je la soumettrai au comité, et je crois qu'il se décidera dans le 
sens que vous indiquez. » 

J'écrivis la lettre convenue, le comité reconnut l'utilité de 
la mesure, et la publication du mouvement hebdomadaire du 
clearinghouse se fait depuis lors régulièrement. Elle fournit* des 
renseignements précieux pour le commerce, l'industrie et les 
finances. 

C'est par le chiffre colossal de 1 00 à 1 25 milliards de francs 
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par an que se chiffre le montant des compensations accom- 
plies au clearing house de Londres, presque sans intervention de 
monnaie ou de billets, surtout depuis que la banque d'Angle- 
terre fait partie de cette association. C'est à peine si Ton peut 
tenir compte de ces instruments accessoires, en présence d'un 
mouvement qui s'est élevé jusqu'à 125 milliards ! 

L'extension considérable des moyens de crédit a coïncidé 
avec l'augmentation du stock métallique de l'Angleterre; il ne 
saurait y avoir de démonstration plus complète que celle-là. 
Ainsi, l'augmentation des moyens sérieux de crédit, loin de 
diminuer la masse nécessaire du stock métallique, en exige une 
plus considérable. 

Pourquoi ? 

C'est d'abord parce que la circulation fiduciaire et le mouve- 
ment colossal des compensations correspondent à une produc- 
tion rapidement accrue, qui entraîne avec elle un plus large 
mouvement de transactions secondaires, de salaires, de com- 
merce de détail, ce qui met en action plus de numéraire. Tout 
se communique de proche en proche et le besoin de tous les 
moyens de circulation augmente à la fois. 

Plus l'édifice s'élève haut et plus larges doivent en être les 
fondations. Si le métal n'intervient pas matériellement dans les 
opérations du clearing house, il n'en exerce pas moins une in- 
fluence dominante sur les négociations et sur l'existence de cette 
institution ; il sert à fournir la mesure commune des transac- 
tions, il ramène toutes les fractions de la production et des 
échanges à un même dénominateur, il garantit les opérations 
et leur donne la sécurité. 

Ainsi que je le disais hier, c'est le métal précieux qui doit 
toujours servir de terrain solide à la circulation, c'est lui qui 
constitue la base véritable sur laquelle repose l'économie des 
nations. 

On répondra : «Vous ne parlez pas de papier-monnaie. Voilà 
encore un admirable instrument de crédit 1 Voilà un moyen un 
suppléer au métal. Cetera un supplément qui n'exigera aucune 
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intervention d'or ou d'argent; quelques feuilles de papier, pro- 
menées sous la presse, suffiront pour enrichir tout le monde. 
C'est très-commode; on peut multiplier considérablement le 
papier-monnaie. » 

o Vous ne parlez pas non plus d'un autre élément, les billets 
de banque, ce merveilleux instrument qui s'ajoute au métal. 
Mais le billet de banque a un tort, il exige du métal pour être 
échangé, tandis que le papier-monnaie, c'est beaucoup plus 
beau ; on le frappe, et il n'exige rien en échange. On peut en 
multiplier la création à l'infini ; nous possédons ainsi des moyens 
inépuisables pour nous consoler de la démonétisation de l'ar- 
gent : nous avons les billets de banque et le papier-monnaie. » 

Je ne fais pas à M. Bonnet l'injure de mettre ces paroles dans 
sa bouche. Il est de ceux qui savent tenir un compte exact du 
danger qu'entraînent de pareilles chimères, et il serait le pre- 
mier à les repousser. Mais il est des préjugés qui se main- 
tiennent malgré les enseignements qu'a portés sur cette question 
la grande enquête faite il y a cinq ans sur la circulation moné- 
taire et fiduciaire. 

Ce n'est malheureusement pas chose superflue que de dire 
quelques mots à l'adresse de ces préjugés persistants, de ces 
plans chimériques qui renaissent sans cesse, et qui quelquefois 
égarent la foule ignorante, trop disposée à croire que l'on peut 
créer la richesse à volonté, sans travail et sans efforts. Il est 
essentiel de chercher toujours à dissiper cette erreur. 

Examinons d'abord ce qui concerne les billets de banque. 
Nous passerons ensuite au papier-monnaie. 

M. Victor Bonnet. Il me semble qu'il faut circonscrire le 
débat. 

M. Wolowski. Moi, je demande à l'étendre, je crois que 
jusqu'à présent on a eu tort de trop- le resserrer dans des limites 
que je regarde comme étroites. 

On a cru qu'il s'agissait d'une simple commodité commer- 
ciale ; je crois qu'il faut élever le débat. 

Si nous étudions la marche suivie par les banques et le cou- 
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rànt des idées sérieuses qui se prononcent aujourd'hui à cal 
égard, nous verrons que l'écart entre le gage métallique con- 
servé en caisse et les billets en circulation diminue constam- 
ment. Ce fait repose sur une meilleure appréciation des principes 
et sur une meilleure direction donnée au crédit ; la vérité suc- 
cède de plus en plus à la fiction, elle exerce de plus en plus son 
etopire. 

On reconnaît aujourd'hui que le billet de banque est un in- 
strument commode, utile pour la circulation, mais c'est un infi- 
niment petit quant aux services qu'on peut lui demander en 
dehors du métal qu'il est appelé à représenter et à mettre en 
mouvement, sous une forme plus agile et plus commode. 

Si nous hous reportons aux idées classiques en matière de 
banque, qui se répandent aux Etats-Unis d'Amérique, cette 
ancienne patrie d'une circulation fiduciaire exagérée , que 
voyons-nous? L'opinion est favorable, non pas à la suppression 
du billet de banque, on aurait tort si Ton croyait cela, car le 
billet de banque est un instrument fort utile, alors qu'il con- 
stitue une sorte de warrant métallique, et qu'il donne le moyen 
de faire circuler rapidement le métal maintenu en caisse; elle 
est favorable au rapprochement, au nivellement des billets de 
banque et du métal conservé. — M. Bonnet, qui suit ce mou- 
vement avec attention, doit l'avoir constaté comme moi. — On 
tend, de plus en plus, à effacer le supplément fictif ajouté à la 
circulation par le billet de banque, et à ne conserver à celui-ci 
que le caractère de commodité qui le distingue pour la circula- 
tion facile et rapide. Cette observation tend à expliquer l'accu- 
mulation du stock métallique de la banque de France ; les 1 300 
ou 1 400 millions d'or et d'argent qu'elle possède ne restent 
pas inactifs : ils circulent sous la forme de pareille somme de 
billets de banque qu'ils couvrent; l'excédant seul de ces billetè 
est émis sans représenter le métal conservé. 

Quel est aujourd'hui l'écart en Angleterre entre l'encaisse de 
la banque et les billets qui circulent? — je he parle pas des 
biliets qui existent à la banque, car M. Éonnet sait k merveille 
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cplHl y aune distinction essentielle à établir entre les billets qui 
ferment la réserve de la banque et ceux qui circulent; il ne faut 
s'occuper que de ces derniers. 

L'écart n atteint pas 100 millions. 

En France, l'écart est d'environ 200 millions. C'est une 
goutte d'eau dans l'Océan, si l'on compare ces chiffres à l'im- 
mensité du capital des nations. 

Ici se place une considération essentielle. Les affaires gran- 
dissent, la production augmente, les transactions se multiplient, 
le capital des nations grossit, et de même qu'une machine pour 
être mise en mouvement a besoin de vapeur comme moteur, de 
même, il faut pour moteurs de la circulation générale, l'or et 
P argent devenus plus abondants. 

Le capital des nations s'est accru dans une proportion énorme. 
On l'évalue aujourd'hui en Angleterre, non pas ce capital que 
l'on confond avec la richesse métallique, laquelle n'en est 
qu'une faible fraction, mais le capital véritable qui comprend 
le sol, les valeurs mobilières, les instruments, le mobilier, les 
approvisionnements, les denrées, toutes les richesses qui peu- 
vent satisfaire aux besoins de l'homme en servant à la produc- 
tion, on l'évalue à 200 milliards de francs. Le capital réel s'ac- 
croît partout ; en Angleterre il augmente de 2 milliards par an ; 
en France, l'accroissement annuel semble être de 1 milliard 
et demi; notre capital ne saurait être évalué aujourd'hui à 
moins de 160 milliards de francs. 

Telle est la masse qu'il faut soulever ; ce n'est pas le moment 
de raccourcir le levier; cette masse augmentant sans cesse, il 
faut au contraire fortifier ce levier, et saluer avec reconnais- 
sance l'accroissement relatif du métal, les récoltes nouvelles 
d'or et d'argent, donnant une augmentation qui se réduit à là 
minime proportion de % pour 100 par an, alors que la multi- 
plication des services que les métaux précieux doivent rendre 
se traduit par un chiffre beaucoup plus considérable. 

Je désire encore dire un mot du papier-monnaie. Ici j'éprouve 
une vive inquiétude et je rencontre un motif de plus pour per- 
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sîster dans la conviction, que Ton court au-devant d'un danger 
énorme, qu'on y court à l'aveugle, et qu'il est temps de déchirer 
le bandeau. 

Quelle est la situation, relativement au papier- monnaie, pour 
le présent et pour l'avenir? La position actuelle est déplorable, 
beaucoup de grands états souffrent du triste régime auquel ils 
se trouvent réduits. Pour l'avenir, le même principe est admis 
partout, on ne diffère que sur la possibilité d'exécution et sur une 
application plus ou moins prochaine. Partout, on multiplie les 
efforts pour sortir du triste état dans lequel le papier-monnaie 
plonge les intérêts les plus considérables des pays où il circule. 
Tous désirent arriver à la monnaie métallique ; on sait à pré- 
sent ce que vaut un régime de fiction, source de spoliation et 
d'incertitude générale. 

Sous ce rapport, de nombreux empires passent par la rude 
école de l'expérience. Je me bornerai à en signaler quatre des 
plus importants ; ils ont soif de métal et ils en absorberont des 
quantités énormes, du moment où une meilleure économie gé- 
nérale leur permettra de modifier l'instrument de la circulation. 

Ces quatre États sont : les États-Unis, la Russie, l'Autriche 
et l'Italie. J'en passe d'une importance moindre. 

Les États-Unis ont le greenback f le cours forcé du papier ; ils 
sont à la veille de l'abolir ; les efforts constants de la république 
américaine tendent vers ce but; ce sera son plus grand hon- 
neur, à côté de celui qu'elle a eu de supprimer l'esclavage ; elle 
veut abolir la circulation fictive, pour reprendre la circulation 
en métaux précieux, et ce qu'elle veut, elle le peut. C'est le but 
auquel elle tend, et auquel elle touche. 

La masse des billets de la dette se compte par milliards; ce- 
pendant la prime sur l'or est descendue successivement à 
10 pour 100, après s'être élevée jusqu'à 140 pour 100. 

Une proposition est faite, en ce moment, au parlement des 
États-Unis, pour retirer tout le papier, en le rachetant au moyen 
de fonds consolidés dont la négociation servirait à la reprise des 
payements en or. 1 
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Il y a de ce côté un besoin considérable, qui se manifeste; ce 
besoin devra être satisfait promptement, car les Américains 
marchent en tout à la vapeur. Quand ils entreprennent quelque 
chose, ils l'exécutent rapidement. On ouvrira ainsi un débouché 
énorme pour l'emploi du métal précieux. 

La Russie, je ne dirai pas qu'elle soit dans les mêmes condi- 
tions que l'Amérique, quant à la possibilité de réalisation im- 
médiate ; mais le mal dont elle souffre est tellement grand, 
qu'elle songe au remède. Les ressources y augmentent, les 
chemins de fer qui la sillonnent accroissent sa puissance au delà 
de ce qu'on s'imagine en Europe. 

La Russie était faible, elle Test encore, mais elle peut devenir 
forte dans un avenir rapproché et le premier emploi qu'elle fera 
de ses forces sera de supprimer le papier-monnaie, parce qu'elle 
y perd beaucoup. 

En ce moment la valeur du rouble est descendue de 4 francs 
au-dessous de 3 francs; le change est à 2 fr. 99. Vous jugez 
de la pression funeste que doit exercer une pareille déprécia- 
tion sur l'économie générale de la Russie ! Calculez l'effet pro- 
duit sur toutes les. relations et sur les fortunes par l'influence 
de l'agiotage, résultant des variations soudaines dans les cours 
qui peuvent descendre de 4 francs à 3 fr. 70, 3 fr. 50, 3 fr. 25, 
remonter à 3 fr. 50 et tomber au-dessous de 3 francs ; je ne 
veux pas insister. 

La Russie doit arriver à supprimer le papier-monnaie, dans 
un avenir plus ou moins rapproché. 

L'Autriche le veut, elle aussi. Il est d'autant plus nécessaire 
de parler d'elle, qu'on nous présente un traité conclu avec cet 
Etat, comme le point de départ de la transformation que Ton 
veut accomplir dans notre système monétaire. 

Je connais et je prise les qualités de l'Autriche; je désire de 
tout cœur que cet empire se raffermisse et sorte enfin des em- 
barras auxquels il est livré, mais je ne puis me dispenser d'une 
réflexion qui ne saurait avoir rien de désobligeant. Je suis 
étonné que l'Autriche puisse avoir voix au chapitre, en ce qui 
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concerne la question monétaire ; je suis surpris de l'impor- 
tance qu'on attache à une détermination relative à l'or et à 
l'argent, prise par un pays qui n'a ni or ni argent. Qu'il com- 
mence par restaurer la circulation métallique, et nous discuta * 
rons. Qu'il prenne rengagement de supprimer 1q papier- moU' 
naie, nous nous inquiéterons de savoir quelle sera la monnaie 
la plus utile pour les rapports internationaux, qu'on pourra 
d'un commun accord adopter; mais tant que l'Autriche resta 
rivée au régime du papier-raonqaie, je ne saurais débattre 
sérieusement les solutions doctrinales qu'elle propose. 

J'espère et je désire une décision qui payerait largement 
l'effort fait et le sacrifice consenti ; que l'Autriche se débarrasse 
du fardeau humiliant et écrasant de la monnaie de papier, 
qu'elle reprenne les payements en espèces; ce sera un nouveau 
débouché, un nouvel emploi pour le métal. 
Parlons de l'Italie. 

La situation de ce pays est difficile : l'un de ses plus grands 
embarras se rencontre dans la question financière et mopétairq. 
L'Italie souffre aussi des variations du change qu'amène l'em- 
ploi du papier à cours forcé, jusque pour les fractions les plus 
minimes. Gela a déjà causé des désastres énormes, des sinistres 
multipliés; des institutions privées ont émis des signes moné- 
taires sans aucune garantie; elles font subir une banque* 
route douloureuse à ceux qui ne sont pas en mesure de sup- 
porter de pareilles pertes, c'est-à-dire aux plus pauvres. 

L'Italie se relèvera sous le rapport économique comme elle 
s'est relevée sous le rapport de l'indépendance nationale ; elle 
aussi demandera beaucoup d'or et beaucoup d'argent. 

Les billets de banque sont un moyen de circulation commode, 
mais il ne faut pas les considérer comme propres à remplacer 
le stock métallique. Sous ce rapport, ils n'ont qu'une faible 
portée; ils sont de plus en plus remplacés par la monnaie corn* 
merciak, ainsi que la nomme le savant économiste de BpstOU» 
M. Amasa Walker, qui a publié dans ces derpiers temps Puu 
des plus beaux livres d'économie politique qui aient paru depuis 
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Adam Smith, Turgot, Say, Rossi; il demande h suppression de 
lu faculté d'émettre un seul billet sans qu'il soit représenté par 
une réserve métallique correspondra. Cette opinion d'un des 
représentants les plus éminents de la science de l'économie poli- 
tique gagne de plus en plus de terrain. Quand elle ne serai) pis 
complètement acceptée, il est certain que désormais le billet do 
banque, non couvert par l'encaisse métallique, ne saurait porter 
que sur une quotité fort restreinte. 

Quant au papier-monnaie non remboursable en espèces, ses 
jours sopt comptés. Aux États-Upis, il ne tardera pas à être 
supprimé ; il doit l'être successivement dans les divers pays qui 
l'emploient. C'est un abus grave, un danger auquel ils tâche- 
ront de porter remède. 

On verra probablement la circulation métallique se rétablir, 
demain aux États Unis, plus tard en Russie, en Autriche plus 
vite peut-être qu'en Russie, et en Italie plus vite encore, je l'es- 
père, qu'en Autriche et en Russie : il s'ouvrira ainsi des débou- 
chés pour des milliards de numéraire. 

Gela me fortifie donc dans une conviction tout à fait opposée 
à Tillusion que l'on caresse aujourd'hui. Je crains que la pro- 
duction métallique ne suffise pas dans son expansion actuelle, 
même avec les deux éléments do l'or et de l'argent, pour faire 
face aux nouveaux besoins et aux nouvelles nécessités ». 



1 M. William Newmarch, dont nous aimons à invoquer l'autorité, a exprimé 
une opinion analogue (Enquête sut la circulation, \ I|(, p. 539) : 

c Nous constatons cet important résultat que, depuis 1856, les quantités d'or 
annuellement produites par les sources nouvelles ont diminué d'environ 15 pour 
100, et que les quantités d'argent produites ont augmenté d'environ 12 pour 100. 
lion opinion est que, depuis 1862 jusqu'ici (novembre 1966), la production 
totale de l'or des nouvelles et anciennes sources a décru chaque année. Il est 
parfaitement certain que, chaque année, les demandes d'or et d'argent s'élèvent 
par sqite du développement du commerce dans le monde, des progrès des 8 ri» 
et des inventions, de l'augmentation de la production agricole et manufacturière, 
de l'accroissement des salaires et des revenus, enfin de l'abolition, des entraves 
qui arrêtaient autrefois l'ipdustrie et les échanges internationaux, 

« Ep outre, i) ne faut pas oublier que tôt ou tard de grandes quantités d'er 
et d'argent seront employées à remplacer le papier non convertible, encore, |p 
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On se méprend singulièrement si l'on croit que le crédit con- 
siste dans la multiplication des signes monétaires : il consiste 
dans le rapprochement facile des capitaux, et il en augmente 
la masse, en activant le travail et en fécondant les résultats 
obtenus. 

La richesse des nations grandit, la masse à soulever est plus 
forte ; au lieu de raccourcir le levier solide de la circulation, il 
faut le fortifier. Sans cela on court gratuitement au-devant d'un 
péril, plus considérable qu'on ne se l'imagine. 

Loin qu'il y ait pléthore dans le monde pour le métal pré- 
cieux, nous sommes peut-être à la veille de voir la production 
des métaux précieux ne pas suffire aux besoins de la circula- 
tion. Le moment n'est pas opportun pour nous priver d'une 
partie du stock métallique, en démonétisant l'argent. 

Quand cette démonétisation ne porterait que sur 5 milliards, 
comme le disait M. Bonnet, elle s'appliquerait au rebours de ce 
que commandent les intérêts commerciaux du monde. Si vous 
amenez une diminution du stock métallique, alors que le capital 
de production s'accroît partout et que le besoin de la circulation 
réelle et solide augmente partout, vous produirez un mal 
énorme que Ton pourrait presque calculer et préciser à l'avance : 
ce mal se traduira par l'élévation nécessaire du prix de l'or, 
élévation probable qui n'est niée par personne ; on ne diffère 
que sur la proportion dans laquelle la hausse de l'or devra 
s'accomplir. 

Les hommes les plus considérables qui s'occupent de cette 
question, ceux dont l'autorité légitime est reconnue par tous, 

usage dans certains pays. En Europe, ce sont la Russie, l'Autriche, l'Italie et la 
Turquie. 11 est probable qu'il y a au moins dans ces pays 400 millions sterling 
(10 milliards de francs) de papier- monnaie, dont une grande partie devra être 
remplacée par des espèces, lorsque ces pays deviendront plus riches et auront 
introduit la stabilité dans leurs gouvernements. 

« Aux Etats-Unis, la quantité de papier non convertible est probablement de 
près de 250 millions sterling (plus de C milliards de francs). Au Brésil et dans 
les États du Sud-Amérique, il peut y en avoir pour 100 millions (2 milliards et 
demi). » 
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même par ceux qui, comme moi, ne partagent pas leur opi- 
nion, ne nient nullement le renchérissement de l'or, ils l'affron- 
tent ; l'utilité de la mesure proposée est à leurs yeux si grande, 
qu'ils consentent à subir le renchérissement de l'or. 

Pour moi, je pèse les deux intérêts, et je trouve Pun bien plus 
léger que l'autre ; je pèse les avantages que peut amener la 
réforme monétaire, telle qu'on prétend l'inaugurer; je pèse les 
dangers; les dangers sont énormes et les avantages exigus. 

Voici une dernière considération que je désire faire valoir 
sur ce point, devant le conseil. On évoque un épouvantail. Je 
n'aime pas les fantômes; alors qu'on en voit un qui se dresse, 
il faut aller droit à lui, il ne tardera point à disparaître. 

On dit : « Prenez garde, la France est le plus intéressée à la 
question ; son marché est menacé d'être inondé par l'argent qui 
sera démonétisé ailleurs. » 

. Cette appréhension est singulière. Loin d'être le plus inté- 
ressée à la question, la France profite de la situation actuelle et 
c'est de sa part un acte chevaleresque, comme elle a l'habitude 
d'en faire, que de renoncer à l'avantage qu'elle possède. 

On s'occupe des voyageurs, et l'on dit : « Il serait commode 
d'avoir une monnaie qui les délivrât des embarras du change. » 
Les voyageurs, on les fait figurer pour une part considérable 
dans la question. 

Je voyage beaucoup, je devrais priser cet argument : l'expé- 
rience m'apprend qu'il est extrêmement faible. J'ajouterai même 
que, dans la situation présente, il est sans valeur aucune. Je 
visite chaque année diverses contrées de l'Europe, et je trouve 
extrêmement commode de voir le napoléon faire prime partout, 
ce qui permet au voyageur français de réaliser une économie. 
Cet avantage disparaîtra du moment où la mesure proposée 
sera mise à exécution. 

L'intérêt de la France est ailleurs ; qu'on ne nous parle pas 
non plus des prétendus dangers que pourrait nous faire courir 
l'Allemagne. 

On prétend qu'elle va nous déverser le trop-plein de son 

5 
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argent et que cela diminuera la valeur de ôe métal* eu nous 
appauvrissant d'autant. 

Je ne voudrais faire naître dans l'esprit de personne, même 
le soupçon d'une intention blessante de ma part» D'avance, je le 
déclare, ce serait l'expression qui me servirait mal. Je discute 
une question scientifique, je ne vise à aucun autre but; mais je 
suis forcé de le dire, il se joue entre la France et l'Allemagne 
un jeu singulier, et qui pourrait devenir périlleux. 

L'Allemagne ne songeait point à la réforme telle qu'elle est 
aujourd'hui proposée. Jusqu'à ces derniers temps, elle n'y pen- 
sait pas. Il y avait eu des réunions d'économistes, des assem- 
blées de chambres de commerce tenues jusqu'en 1865. Dans 
ces réunions, les uns s'étaient prononcés d'une façon exclusive 
pour l'argent $ les autres avaient recommandé d'employer l'or 
à côté de l'argent. 

Vient, en 1867, la conférence de Paris à l'occasion de l'Expo- 
sition universelle, conférence qui réunit des hommes considéra- 
bles, des diplomates distingués. J'ai l'honneur de les connaître 
pour la plupart et d'entretenir avec eux de bonnes relations ; 
mais, sauf quatre ou cinq exceptions, ces ministres plénipoten- 
tiaires s'étaient peu occupés de la question monétaire. Ils se sont 
réunis sans avoir à délibérer sur les termes d'une convention ; 
on avait assigné à leurs efforts un but lointain, vague, théorique. 
La majorité s'est prononcée d'une manière générale pour l'em- 
ploi unique For, sans môme formuler un avant-projet, sans 
débattre aucun des graves problèmes que soulèvent la sécurité 
et la fixité des transactions; les intérêts économiques, en pré- 
sence d'une expansion croissante des affaires, s'accommode- 
raient mal d'une réduction arbitraire de la substance moné- 
taire, destinée à favoriser les instruments d'une circulation 
sans cesse progressive. La conférence a simplement provoqué 
les divers Etats à l'étude d'une question qu'elle * traitait som- 
mairement suivant un système préconçu; elle assignait un 
terme pour des propositions à venir qui devaient être discutées 
à nouveau. 
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Le* propositions ne sont pas venues \ sauf la convention pro- 
jetée entre la France et l'Autriche, qui n'a pas de circulation 
métallique, les choses ne sont guère plus avancées qu'au mo- 
ment où la grande solennité de l'Exposition universelle entrai* 
nait les esprits vers l'adoption des moyens propres à multiplier 
les rapports» rendus plus faciles entre les peuples* 

Mais les délibérations préliminaires de la confôrenoe, dé- 
pourvues de toute sanction, n'en n'ont pas moins fait naître 
une équivoque à laquelle il importe de mettre fin. 

On a dit en Allemagne: la France s'est décidée, nous n'avons 
plus à délibérer sur la question ; nous sommes forcés de dé- 
monétiser l'argent, sinon nous sommes menacés d'un danger 
énormêjCelui de devenir le réservoir où va se précipiter la masse 
d'argent démonétisé en France ; il faut donc aller au-devant du 
péril et prendre l'étalon d'or* 

Nous entendons en même temps dire en France : un grave 
danger nous menace, l'Allemagne va passer de l'étalon d'ar- 
gent à l'étalon d'or; elle compte nous envoyer des milliards 
d'espèces d'argent qui cesseront d'y avoir cours légal. Hâtons - 
nous de prévenir la perte qui nous menace, prenons rétalon 
d'or. 

Ces frayeurs réciproques rappellent une scène de comédie 
célèbre et fort divertissante ; en France, on argumente des pré- 
tendues décisions de l'Allemagne, et en Allemagne on argumente 
des prétendues décisions de la France. 

Le motif que Ton prétend tirer de la double appréhension 
qui a saisi les deux pays, par suite des mesures que chacun 
d'eux attribue à l'autre, s'évanouit dès que l'on connaît les faite 
véritables. On pourrait même en induire l'espérance facile d'une 
entente pour l'emploi simultané des deux métaux; la France, 
loin d'avoir un danger à courir, si elle ne prend pas le parti 
qu'on lui propose aujourd'hui, décidera l'Allemagne à se rap- 
procher de nous. 

Je suis pour les facilités données à la création d'une monnaie 
internationale qui puisse circuler partout, dont la valeur puisse 
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être aisément appréciée à l'aide de fractions qui correspondent 
entre elles ; mais en dehors du système présenté par M. Michel 
Chevalier, qui, sous ce rapport, est le seul rationnel; en dehors 
du système qui fait consister la monnaie dans la simple fixa- 
tion du multiple d'un poids donné de métal précieux, il n'y a 
pas d'unification de monnaie possible» On peut amener des rap- 
prochements pour la commodité de la circulation, tandis que 
la suppression de l'argent, comme monnaie légale, loin de fa* 
ciliter un pareil résultat, l'entrave. La mesure exclusive qu'on 
vous invite à prendre produirait un résultat de ce genre. 

Si la France persiste dans le système pratiqué depuis la loi 
de germinal sans aucun inconvénient sérieux, l'Allemagne y 
viendra ; elle augmentera le nombre des peuples déjà reliés par 
l'union monétaire de 1865 ; elle fournira ainsi l'occasion de 
modifier certaines mesures secondaires, dont l'expérience a été 
tristement faite. Déjà on voit se prononcer dans le sens de la 
monnaie bimétallique beaucoup d'hommes qui inspirent respect 
à l'opinion dans la confédération du Nord. 

Sont-ce des économistes qui réclament à cor et à cris la me- 
sure projetée ? Non, ils la blâment. Un statisticien éminont, 
M. Soëtberr, a pris en main la défense de cette mesure; mais la 
plupart des économistes de l'Allemagne protestent ; la Société 
des économistes de Berlin se prononce dans un autre sens, et je 
pourrais produire devant le conseil des lettres fort remarqua- 
bles, très -décisives, de M. Prince-Smith, président de cette So- 
ciété, qui combat énergiquement le prétendu étalon d'or, dans 
les nombreux écrits qu'il a publiés pour la cause que nous dé- 
fendons ensemble. Il voudrait rapprocher la France et l'Allema- 
gne sur la base de l'emploi des deux métaux, en rendant facile- 
ment comparables les fractions monétaires employées, soit en 
or, soit en argent, tant en France qu'en Allemagne. 

Loin de faciliter le rapprochement que vous désirez, en adop- 
tant une décision exclusive, vous le rendez plus difficile parce 
que vous ne sauriez condamner des pays dans lesquels l'argent 
existe et forme la base générale de la circulation, à transformer 
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d'un coup de baguette cette masse d'argent en masse d'or. Il y 
a trop d'intérêts économiques engagés dans la question, pour 
qu'on puisse ainsi les fouler aux pieds. 

En France, l'entreprise semble téméraire à un point de vue 
que je mets au-dessus même des intérêts, au point de vue du 
droit et du respect des engagements pris. 

Quelle est la pensée dominante de la loi de germinal an XI ? 
De ses dispositions on peut donner deux interprétations. Elle 
laisse la faculté de faire alternativement les payements en or 
ou en argent : M. Michel Chevalier soutient qu'elle repose sur 
la base fixe d'un seul métal, l'argent; suivant une autre opinion, 
elle crée un franc d'or à côté du franc d'argent. — Je n'entends 
point discuter ici cette question ; le travail que j'ai publié sur 
les origines de la loi de Fan XI, et qui forme partie de ce que je 
puis appeler ma déposition écrite, fournit à cet égard d'amples 
indications; je ne veux point abuser de vos instants en les re- 
produisant ici. Qu'il suffise d'ajouter que l'interprétation de 
M. Michel Chevalier milite plus que la mienne contre l'innova- 
tion proposée ; si nous ne sommes pas en présence d'une loi qui 
permet l'emploi alternatif de l'or et de l'argent, si elle prescrit 
d'une manière permanente et absolue ce que l'on appelle l'éta- 
lon d'argent, comment pourrait-on l'enfreindre sans soulever 
les protestations les plus légitimes? Si l'or, devenu seul instru- 
ment légal de la circulation, Tenait à hausser, que répondrait- 
on aux plaintes des débiteurs que l'on aurait écrasés? 

M. Bonnet dit : M. Wolowski parle de la situation des débi- 
teurs, mais il faut s'occuper aussi des créanciers ; s'il est dés- 
agréable à un débiteur de payer plus que l'engagement qu'il a 
contracté, il est désagréable à un créancier de recevoir moins 
que ce qu'on lui a promis. 

Sans doute, il y a désagrément des deux côtés ; mais il y 
a une souffrance plus grande pour le débiteur, qui, d'ailleurs, 
invoque la sainte autorité delà loi. Notre Code civil, dans son 
heureuse prévoyance, quand il y aune interprétation à donner, 
fait pencher la balance du côté de l'obligé. C'est la règle gêné* 
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raie du droit, «'est une règle sage, o'est la règle constant* de 
notre Code. 
Réagir contre l'obligé ce serait aller contre l'esprit de la loi. 
Quant au* inconvénients que Ton prétend résulter pour les 
créanciers des conséquences du système actuel, je ne les aperçois 
pas, et les créanciers ne s'en sont guère aperçus jusqu'ici. Malgré 
la grande révolution métallique qui s'est produite dans le monde 
depuis le commencement de ce siècle, les droits des créanciers 
n'ont pas été lésés, personne d'entre eux n'a eu l'idée de se plain- 
dre. Ici, comme dans d'autres circonstances, on peut dire que 
les avocats» font plus de bruit que les clients ; ceux-ci restent 
parfaitement tranquilles ; c'est en leur nom quo l'on réclame 
et qu'on élève la vois très-haut, lorsqu'ils n'ont aucun sujet de 
plainte sérieuse à faire valoir. 

On parle des intérêts du commerce, et Pan concentre la 
question sur ce point. Cependant, je ne sache pas que les ré- 
clamations du commerce soient bien vives, bien instantes peur 
demander que l'on renonce à se servir de l'argent. Le com- 
merce a parfaitement raison. Si la question peut intéresser les 
voyageurs, pour les rapports privés, accidentels, fugitifs, qui 
demandent instantanément l'échange d'une pièce de monnaie 
centra une autre, il n'en est pas de même du commerce. Le 
Commerce international veut faciliter les comptes, gagner du 
temps {lime i% momy)\ pour l'accomplissement de certaines opé- 
rations arithmétiques, il lui suffit que les monnaies des divers 
États soient exactement comparables entre elles, d'après une 
échelle commune* 

Quant è la réalité des monnaies et à leur valeur, le change 
est là avec la puissance souveraine qui «'oppose à toute espèce 
de fiction et qui ramène toutes les transactions à un dénomina- 
teur commun, eiprimé par la quantité légale de métal contenue 
dans les divers disques ; le chango est là qui défie toute espèce 
de subterfuge, toute espèce de caprice absolu. Montesquieu, 
dont le regard perçant apercevait tout, car il voyait tout de haut, 
l'a djt e|$pui* longtemps, alors qu'il s'agissait des eiefcs du sys- 
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tème de iaw, et de l'exercice delà puissance souveraine qu'on 
croyait pouvoir appliquer à la monnaie d'une manière absolue, 
comme on 1© faisait pour le pouvoir qui dominait la France. 
Montesquieu a été le premier à montrer que la forée était impuis- 
sante à eet égard, et que toutes les fictions, toutes les injonctions 
violentes étaient détruites par le obange. Je ne lirai qu'une ligne, 
la dernière, de l'admirable passage de Y Esprit de$ lais, consacré 
à cette question : « Le change, dit-il empêche les grands coupa 
d'autorité, ou du moins le succès des grands coups d'autorité. » 

Le change ramène tout à la vérité ; il rétablit l'équilibre dans 
les rapporte internationaux, il orée et continue }es relations en- 
tre les peuples, d'une manière exacte et précise; il opère, pour 
l'ensemble de* rapports dans le monde entier, ce que la Banque 
de Hambourg et les banques de dépôt avaient réalisé dans le 
moyen âge, alors qu'une diversité extrême existait pour les 
monnaies. Le marc banco ramenait toutes ces monnaies à leur 
valeur réelle; c'est Je plu* grand service que la Banque de 
Hambourg, avec ses dépôts représentés par une monnaie idéale, 
ait fendu au monde. 

Le change a soulevé oertainee préventions. On a «pu que les 
banquiers et les ohangeurs tenaient à l'état de choses actuel, 
parée qu'ils en tiraient profit. 

C'est le contraire. Je me rappelle la déclaration faite par l'un 
des marchands de métaux les plus considérables de Paris, 
M. Sourdis-, devant la commission monétaire dpnt j'avais Thon* 
neur de faire partie Tannée dernière. Il disait aux partisans de 
l'emploi exclusif de l'or comme monnaie : « Si je ne consultais 
que mon intérêt, je serais bien vite d'accord avec vous : l'intérêt 
des changeurs et des banquiers serait satisfait par la réforme que 
Von propos*. Le change ne disparaîtra pas } il existe entre des 
places qui se servent de la même monnaie, car il traduit les 
frais et les difficultés du transport des espèces; nous ne pouvons 
ni altérer son expression, ni écarter, par suite de l'abondance 
des métaux, la concurrence; celle-ci détermine le prix du service 
rendu. Ce qui augmente les bénéfices des changeurs, ce sept les 
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variations considérables du taux de la marchandise métallique; 
les hommes versés dans ces matières peuvent mieux prévoir ce 
qui arrivera, et opérer en conséquence ; on peut calculer ici les 
variations comme on calcule les bénéfices de tout commerçant, 
car le change est un commerce ; des variations plus considéra- 
blés amènent un écart plus grand et les bénéfices augmentent. 
Si au lieu de rencontrer ensemble l'or et l'argent, alors que le 
concours de ces deux métaux amène un certain équilibre dans 
la circulation, la hausse ou la baisse ne se trouve plus modérée 
par le choix alternatif du métal de payement, cette situation pro- 
curera aux banquiers et aux changeurs une belle moisson de 
bénéfices. » 

Les chances de variation considérable dans le prix du, métal 
de payement diminuent-elles ou augmentent-elles avec la mon- 
naie bimétallique? C'est le point auquel il faut toujours en re- 
venir. 

L'expérience, d'accord avec ce qu'indique le raisonnement, 
montre qu'alors qu'on peut choisir entre deux métaux pour 
accomplir le même engagement, du moment où une offre plus 
considérable fait baisser l'un, toute la demande se porte de ce 
côté, et l'équilibre se rétablit. Nous avons assisté à ce spectacle 
produit sur la plus grande échelle, lorsque la demande accrue 
de l'or lui a servi de parachute, en permettant aux milliards de 
l'Australie et de la Californie de prendre place dans la circula- 
tion, sans provoquer de forte oscillation. 

Il existe sur la question monétaire beaucoup de préjugés, 
beaucoup de préventions qu'un examen plus attentif devrait 
faire écarter. 

L'un do ces préjugés, le plus grand de tous — il a eu de nom- 
breux et considérables échos — consiste dans l'appréhension 
d'une énorme exubérance de métal qui viendrait se répandre 
sur le monde. 

J'ai essayé de reprendre les objections de M. Bonnet ; je re- 
grette qu'il ne soit plus ici, j'ai tâché de les réfuter. Si j'ai omis 
quelque point, je prie MM. les membres du conseil de vouloir 
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bien l'indiquer; j'y répondrai, ainsi qu'aux questions qui pour- 
ront m'être faites. 

M. Bordet, commissaire spécial. Vous venez de nous dire, 
monsieur Wolowski, que vous étiez grand partisan de la mon- 
naie internationale. 

M. Wolowski. Oui, je crois qu'elle peut être utile, pourvu 
qu'on procède au moyen de rapports simples à établir entre les 
fractions diverses des monnaies d'or et d'argent. 

M. Bordet. Alors, comment pouvez-vous concilier la monnaie 
internationale avec le système du double étalon; car presque 
tout le monde reconnaît que l'unification monétaire n'est pos- 
sible qu'avec l'unité d'étalon. 

M. Wolowski. Cette assertion n'est exacte ni en fait ni "en 
principe ; pour parler avec plus de précision, on devrait dire 
double monnaie légale, car le terme double étalon est condamné 
par tout le monde. 

H. Bordet. Soit, la double monnaie légale. 

M. Wolowski. Je viens de le dire, j'ai la conviction que si la 
France prenait un parti définitif à cet égard, si elle renonçait à 
tenter une expérience périlleuse, rien ne serait plus facile que 
de faire accepter par la confédération du Nord de 1' Allemagne le 
système de l'union de 1865. 

M. Bordet. Et l'Angleterre? 

M. Wolowski. Je vais en parler; je désire compléter d'abord 
ce qui concerne l'Allemagne. 

La confédération du Nord entraîne dans son orbite les pays 
Scandinaves; elle influera également sur les déterminations de 
l'Autriche. Un homme considérable, qui m'honorait de son ami- 
tié, et avec lequel j'ai continué d'entretenir d'excellents rapports, 
car la diversité d'opinions sur la question monétaire ne les a ja- 
mais troublés, M. de Hock, s'était épris de l'idée de l'étalon 
d'or et l'avait fait partager au monde officiel de Vienne. Avec sa 
mort, la situation s'est modifiée ; d'après des informations qui 
m'ont été transmises de Vienne, la direction des esprits change 
depuis que M. de Hock n'exerce plus son influence personnelle. 
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Il aurait facile; ai ta confédération du Nord «a décidait, et «M* 

peut se décider cette année, d'amener avec elle l'Autriche dus 
l'union qui ebraprend actuellement la France, l'Italie, la Bel- 
gique, la Suisse. I/Bapagne fabrique des monnaies dans ]a 
même direction. Je crois que voilà déjà un champ asseï vaste 
pour satisfaire ^ambition des partisans de la monnaie inter- 
nationale. 

On disait tout à l'heure : « Ne voua effrayez paa, la démonét- 
isation de l'argent n'aura lieu que successivement, a 

4e dirai de mon côté i L'union monétaire marchera succès» 
sivetnent; elle peut bientôt embrasser le continent européen, et 
c'est déjà beaucoup. 

Quant à l'Angleterre, ai la proposition faite par M. Robert 
Love à la Chambre des communes aboutissait, le souverafo 
aurait une valeur de %h francs* un quart eu sus de la pièce de 
20 francs, ce qui serait un pas de plus pour établir le système 
de la monnaie internationale, telle que peut la recommander la 
pratiqua journalier*, sans tomber dans les graves implications 
que ferait naître la suppression de la monnaie légale d'argent* 

J'ai combattu la système de Mk Miche) Chevalier qui, seul, je 
le reconnais, conduirait a. une véritable unité monétaire dans le 
monde ; je l'ai combattu, parce que je crois qu'une révolution 
destinée à changer radicalement la dénomination de* monnaies 
entraînerait plus d'inconvénients que d'avantage*. 

Je voudrais rapprocher les peuples., faciliter leurs relations», 
mais je n'eiagère pas ee côté de la question : on obtiendrait 
ainsi un avantage limité, qu'il faut savoir peser sens, trop l'e**l* 
ter* U change établit déià cea relations si*r le pied fie la vérité, 
Jies monnaies, mise* en rapport direct les unes avec les, autres, 
Genfcribnaraient à rendra le circulation plus facile, plus eop^ 
mode. Je crois travailler * oe résultat d'we manière plus pn^ 
tique que oeun qui professent l'idée contraire, lofa de faciliter 
le rapprochaient entre lea diverses, fractions du continent eu- 
ropéen* on le rend plus difficile w prétendant foire admettre fin 
Franee, e&nt** l'équité* centre nn* iutfcôto» *e q u'on *w?*Ue 
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i'itohn «Fer unique. On retarde le moment où une circulation 
oommune pourra s'établir entre les divers pays. 

C'est en Allemagne que se rencontre le nœud de la question. 
On lui fera adopter la monnaie légale d'or k côté de la monnaie 
légale d'argent, pourvu qu'elle sache que nous n'entendons 
point supprimer oelle-ei. Lorsque l'Europe sera constituée tout 
entière de manière à pouvoir échanger facilement les monnaies, 
en les frappant non d'une manière uniforme mais suivant des 
types proportionnels exacts. l'Angleterre se décidera peut-être 
à la réforme qu'a proposée M. Robert Lowe. Ainsi se réalisera la 
monnaie internationale* et oeut qui croient la trouver ailleurs 
risquent fort de se tromper, 

M. Boawrr. Monsieur Wolowski sait comme moi que les An- 
glais ont toujours déderé qu'ils ne traiteraient jamais sur la 
base du double étalon dans les conditions eu il etiste en France 
aujourd'hui* 

M* Wolowski. Nous n'avons pas besoin de traiter avec eux ; 
il s'agit seulement que leurs pièces de monnaie cadrent avec les 
©êtres, et c'est une autre question : c'est celle du rapport qui 
peut eiister entre les monnaies des divers pays. 

Croit-on que nous traiterions avec l'Angleterre sur le pied 
d'une monnaie légale qui serait forcément reçue dans la circu- 
lation anglaise, alors qu'elle aurait été frappée ailleurs 9 C'est 
là un autre ordre d'idées. 

M. Bordet. Il n'y a pas de monnaie internationale, si elle 
n ? e pas cours légal dans les pays confédérés* 

M. Wolowski. La question du cours légal est une question à 
part. L'application de la convention de 1865 montre suffisam- 
ment les périls à éviter de ce e6té. 

Ceui qui ont visité la Banque d'Angleterre ont pu admirer la 
machinée peser les pièces d'or, inventée parltf. Cotton, ancien 
gouverneur de cet établissement, laquelle rejette immédiate- 
ment en dehors de la circulation toute pièce légère, et l'envoie 
à la refente. Croit-on que toutes les pièces des nations qui 
entreront dans une union monétaire légale seront pesées et reje- 
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iées de même, quand elles n'auront pas le poids voulu? Com- 
ment établira-t-on la police universelle en matière de mon- 
nayage? Je ne veux pas entrer dans ces considérations, qui 
m'entraîneraient trop loin. 

M. Bonnet, au lieu de m 'adresser une simple question, a dé- 
veloppé tout un système, il a touché beaucoup de points. Tau- 
rais cru déserter mon devoir si je ne l'avais pas suivi sur ce 
terrain; je l'ai fait autant que ma mémoire me Ta permis. 
M. Bonnet devra partager la responsabilité des développements 
dans lesquels j'ai été obligé d'entrer. 

M. Le Président. M. Wolowski vient de toucher à une ques- 
tion que M. Magne et moi agitions l'autre jour. À la Banque 
d'Angleterre, a dit l'honorable déposant, aussitôt que les pièces 
ne remplissent pas certaines conditions, on les détruit, on les 
envoie à la refonte. Dans le cas où Ton arriverait à l'unification 
des monnaies, toutes les pièces qui ne rempliraient pas les con- 
ditions mathématiques d'exactitude devraient aussi être rejetées. 
Il y aurait donc une monnaie contrôlée dans sa fabrication. Où 
se fabriquerait cette monnaie ? Une puissance serait-elle chargée 
de faire cette monnaie unique pour tout le monde ? S'il y avait 
plusieurs ateliers de fabrication, qu'est-ce qui empêcherait cer- 
taines puissances, poussées par le besoin ou ayant des idées 
d'honnêteté moins strictes que d'autres, de faire exécuter des 
monnaies composées de différentes façons? Où sera, si je puis 
ainsi dire, le commissaire de police, le juge de paix, chargé de 
faire rentrer chacun dans le devoir? Voilà le point qui effrayait 
M. Magne et moi. 

M. Wolowski. Cela m'effraye aussi; je serais fort embar- 
rassé pour répondre d'une manière arrêtée à cette question. Je 
suis de ceux qui pensent qu'il y aurait un embarras très-grand 
à établir une sorte de police universelle, dont on trouverait dif- 
ficilement les agents, les instruments. Il y a dans des faits ré- 
cents un avertissement qui, à cet égard, doit profiter pour l'ave- 
nir; il ne faut pas engager le monde dans cette voie, quand les 
véritables intérêts du commerce ne le réclament point. Le rap- 
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prochement commercial consiste à se servir partout de monnaies 
facilement comparables les unes aux autres. 

Quant à certains pays dans lesquels un contrôle mutuel pour- 
rait s'exercer, pays qui gravitent on quelque sorte dans l'orbite 
d'autres États et qui pourraient peut-être renoncer à la faculté 
de battre monnaie, que ces pays entrent dans une union moné- 
taire légale, c'est possible; mais que le monde entier y entre, 
cela me paraît d'autant plus difficile qu'on prétendrait n'em- 
ployer qu'un seul métal. Le rapprochement entre les diverses 
nations, le rapprochement désirable pour les effets commer- 
ciaux qu'il est naturel de lui attribuer, se trouve facilité par 
remploi simultané de l'or et de l'argent. 

On répète toujours : Mais l'Angleterre ? L'Angleterre constitue 
une exception isolée. Je ne sais si cette exception continuera à 
subsister longtemps, si l'effet des tentatives faites dans l'Inde 
pour y amener la circulation de For sur le pied du change légal 
avec l'argent ne refluera pas sur la métropole, et si la métropole 
ne reprendra pas l'emploi de l'argent à côté de l'emploi de l'or. 
Des hommes très-pratiques, versés dans ces matières, donnent 
ce conseil; l'Angleterre ne répugnerait pas d'une manière abso- 
lue à l'emploi de l'argent, s'il y avait un change légal établi 
dans le monde entier entre ce métal et l'or. Ce qui a jeté le 
trouble dans la question, ce sont les diversités nombreuses du 
change légal appliqué à l'or et à l'argent dans les différents pays. 
Qu'on arrive à un taux uniforme, qu'on emploie sur le môme 
pied les deux métaux dans les divers États, et la question de la 
monnaie internationale sera résolue de la manière la plus simple 
et la plus efficace. 

M. de Lavenay, président de section au conseil a* Etat. L'hono- 
rable M. Wolowski a traité brillamment la question en em- 
brassant dans ses considérations le monde entier, et il a terminé 
en s'occupant presque exclusivement de la monnaie au point de 
vue international. 

Je me préoccupe, quant à moi, d'une question plus restreinte, 
celle du marché français. 
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Mi Wolowski a reconnu que dans 00 moment, la production 
de l'argent s'accélérait plus rapidement que celle de l'or. Si le 
fait actuel sa continue pendant quelque temps, il est évident que 
ce sera l'ar qui fera prime sur l'argent, comme il y a trente ans; 
mais quand l'or fera prime» il arrivera qu'avec de l'argent mo- 
nétisé au rapport de 15 et demi on nous achètera de l'or pour 
l'exporter ou le démonétiser, et que» de même qu'il y a Vingt 
ans, la oiroulation de l'or a été substituée à eelle de l'argent 
la circulation de l'argent se substituera à celle de l'or. C'est un 
résultat inévitable. 

Je demanderai d'abord à M. Wolowski s'il ne voit pas un in- 
convénient pratique pour la Franco à cette substitution. La cir- 
culation de l'or, telle que nous la possédons, suffit à nos besoins : 
l'argent, devenu inerte dans les eaves de la Banque de France, 
ne sert plus guère qu'aux appoints; ot non-seulement la circu- 
lation de l'or suffit à nos besoins, mais elle répond à nos com- 
modités, à nos habitudes, à nos instincts. C'est après bien des 
efforts que nous sommes parvenus à avoir la circulation de l'or 
la plus perfectionnée et la plus abondante qui existe chez au* 
cime nation du monde. C'est dono une bonne situation. 

En laissant de côté ce que feront les Allemands ou toute autre 
nation ayant besoin de remplacer le papier par un métal -» 
l'argent alors serait déjà un progrès - je me demande si ce que 
nous aurions de mieux à faire pour notre compte, en attendant 
le desideratum de l'unité monétaire, ne serait pas d'imiter 
l'Angleterre en posant, nous aussi, une barrière pour qu'on ne 
nous prenne pas notre circulation d'or. 

M. Wolowski, qui a signalé un mouvement dans la produe» 
Uon de l'argent, ne croit-il pas : 1° que nous sommes menacés 
de perdre une grande partie de notre circulation de l'or et de 
voir reparaître le métal incommode, primitif, lacédémonien, 
l'argent, en un mot, dans les payements ; fr que si tsette menace 
se réalisait, il en résulterait un inconvénient grave pour notre 
circulation intérieure? En fait : sommes-nous menacés, et, si 
nous le sommes, en peut-il résulter des inconvénients? 
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M. Wolowsïu. Je n'ai nullement parlé d'une éventualité qui 
ferait substituer chez nous la circulation de l'argent h la circula- 
tion de l'or. Ces deux instruments n'ont jamais cessé de coexister 
et, dans ma pensée, ils doivent coexister toujours; les propor- 
tions seules varient. Nous ne sommes pas menacés au degré que 
parait supposer l'honorable M. de Lavenay, et si nous Tétions 
l'inconvénient qu'il signale ne m'effrayerait pas beaucoup. 

Je m'explique sur les deux points. 

Nous avons fait singulièrement de chemin dans cette question. 
Si je ne me trompe, le débat avait été soulevé au sujet de la 
monnaie internationale ; en demandant une monnaie unique en 
or, on n'a pas suffisamment prêté attention aux injustices et aux 
embarras que causerait la démonétisation de l'argent. 

M, de Lavenay. C'est un autre point de vue. 

M. WoLowski. Soit, laissons pour le moment de c&té la 
monnaie internationale, étudions simplement la question au 
point de vue de la France ; examinons s'il y a pour elle un be- 
soin réel à satisfaire ou une menace de crise qu'il faille chercher 
à conjurer. 

L'accroissement du stock d'argent relativement au stock d'or 
marche dans le sens que l'honorable M. de Lavenay vient d'in- 
diquer avec l'autorité légitime de sa parole. Mais l'effet que 
M. de Lavenay entrevoit se trouve maîtrisé par l'emploi simul- 
tané des deux métaux, qui fait toujours osciller le rapport autour 
d'un point fixe déterminé par le change légal. La solidarité 
naturelle entre l'or et l'argent, fortifiée par le change légal, 
exercera toujours son empire. 

M. de Lavenay craint qu'on ne nous enlève noire or, et que, 
pour une portion considérable de la circulation, cette monnaie, 
agréable, commode, ne soit remplacée par ce qu'il a appelé 
une monnaie Ittcédèmonienne... 

M. de Lavenay. Lacédémonienne, eu égard à celle plus per- 
fectionnée de l'or. 

M. WoLowsiu. Il n'en est pas tout à fait ainsi. La monnaie 
d'argent peut être une monnaie moins facile à manier que ht 
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monnaie d'or; cependant, sans remonter jusqu'à une haute 
antiquité, la Hollande, nous le savons, s'accommode si bien de 
la circulation de l'argent, qu'elle Ta adoptée à l'exclusion de l'or ; 
ce n'est pas un Etat pauvre, c'est, au contraire, un Etat où 
l'opulence domine. Le conseil supérieur a entendu à cet égard 
l'opinion do M. Mees, directeur de la Banque d'Amsterdam, qui 
fait autorité dans son pays et qui a déclaré qu'on s'y trouvait 
très-bien de l'emploi de l'argent. On n'éprouverait donc pas 
chez nous un grand embarras si l'on était réduit à une pareille 
extrémité. 

Mais la prévoyance de M. de Lavenay s'étend trop loin, nous 
ne saurions être menacés d'une transformation pareille; ce qui 
en préserve, ce sont les mouvements alternatifs qui accompa- 
gnent l'emploi des deux métaux. 

On s'élève contre l'emploi de l'argent dans la circulation ; on 
dit : Nous avons maintenant une excellente circulation en France, 
empêchons qu'on no l'altère. 

Quelle est la circulation de la France aujourd'hui? Elle em- 
brasse l'or et l'argent. D'après les évaluations les plus faibles, 
la circulation de l'argent en France dépasse un milliard. 
M. de Lavenay. Je ne le conteste pas. 
M. Wolowski. Je crois que c'est davantage. 
Mais le phénomène nouveau sur lequel doit se porter l'atten- 
tion du conseil supérieur, c'est que nous aurons bientôt 1 mil- 
liard et demi de billets de banque ; de plus en plus le billet de 
banque entre chez nous dans la circulation journalière, comme 
cela a lieu en Angleterre. Dans ces conditions, les pièces d'or 
ne sont plus que des pièces d'appoint aussi bien que les pièces 
d'argent; les billets de 50, de 100 francs, et d'un chiffre plus 
élevé, occupent les couches supérieures ; enfin les virements 
accomplissent le mouvement le plus considérable. 

Si le billet de banque circulait à découvert, je protesterais; 
mais je vois avec plaisir qu'il s'acclimate et qu'il se répand, jus- 
tement à cause de la solidité inébranlable du gage sur lequel 
il repose. 
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M. de Lavenat. Nous sommes d'accord. 

M. Wolowski. Je crois que la circulation de plus en plus dé- 
veloppée du billet de banque, garanti par le dépôt métallique 
qui en assure la solidité, rend de moins en moins grave la diffi- 
culté dont parlait M. de Lavenay. 

Quant à la portabilité comparative de l'argent et de l'or, grand 
argument invoqué en faveur de la circulation de ce dernier mé- 
tal, qu'on ne l'oublie point : lorsqu'il s'agit de sommes un peu 
considérables, la circulation ne s'accomplit ni en or ni en ar- 
gent, mais, nous le voyons tous les jours, en billets de banque, 
ou par voie de compensation. La circulation de l'or et de l'ar- 
gent satisfait chez nous aujourd'hui à d'autres conditions que 
par le passé; les habitudes anglaises prévaudront de plus en 
plus, grâce à la forte et inébranlable constitution de la Banque 
de France, grâce aussi à la direction éclairée et sage qui lui est 
imprimée. 

Lorsque la France n'employait que quelques centaines de 
millions de billets de banque, l'argument pouvait avoir quelque 
force ; mais il n'en est pas ainsi alors qu'il existe près de 1 mil- 
liard et demi de billets en circulation. Je crois, pour employer 
l'expression dont s'est servi le savant professeur d'économie 
politique de Boston (Etats-Unis), Amasa Walker, que nous 
sommes destinés à voir de plus en plus la circulation se réaliser 
sous la forme de monnaie commerciale, c'est-à-dire d'un papier 
pleinement couvert par le métal existant en caisse ; cette mon- 
naie commerciale concilierait la plus grande sécurité avec la plus 
grande facilité d'une circulation à la fois agile, commode et 
fortement gagée. 

Ricardo, cette grande autorité en matière financière, a posé 
le principe : « La monnaie la plus parfaite sera celle de papier 
quand elle reposera sur un gage métallique de pareille valeur. » 
Ces paroles s'appliquent au billet de banque circulant rapide- 
ment, et représenté en caisse par l'or et l'argent immobiles. 

La question de la portabilité du métal s'efface devant cette 
facilité de circulation ; il importe peu que le warrant métallique 

6 
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ait pour base For plui léger, ou l'argent plus lourd, du moment 
où il s'agit de payements plus considérable*, accomplis par la 
transmission des billets méiaUiqm* 

I/or et l'argent tiendront toujours leur place dan» les couchas 
inférieures des échanges, en donnant pleine satisfaction à des 
besoins divers. Il y a des mains plus aptes à manier les lourdes 
pièces d'argent que les délicates pièces d'or. Dans certaines 
situations, la pièce de 5 francs d'argent se maintient; elle doit 
être conservée comme monnaie véritable, non altérée, sans 
mixtion adultère. Cette pièce joue et jouera un grand rôle dans 
la circulation des campagnes, dans le payement des salaires et 
pour le commerce de détail ; elle sert d'appoint à l'or, comme 
l'or sert d'appoint au billet de Banque, et comme le billet de 
banque sert d'appoint aux virements. 

D'ailleurs, H, Dumas Ta admirablement prouvé, la pièce de 
5 francs en or est à la fois incommode pour beaucoup de ceux 
qui s'en servent, et onéreuse à l'État, par les frais de fabrica- 
tion et d'usure qu'elle entraîne. Elle occasionne une perte qui 
ne permet point d'en multiplier l'emploi. 

Je le répète, le billet de banque, reposant sur l'or et l'argent, 
servira h l'accomplissement des transactions lea plus considéra- 
bles, et la valeur du billet de banque, qui représente un dépôt 
métallique, sera d'autant plus stable qu'une compensation natu- 
relle et nécessaire continuera à maintenir un rapport plus con- 
stant entre les prix de l'or et de l'argent, 

On a beaucoup parlé de l'épuisement de l'argent en France 
par suite de la légère différence survenue dans le rapport entre 
les deux métaux sous l'empire d'une énorme production d'or. 

L'argent, alors que son prix s'est élevé, s'est écoulé an partie 
sur les marchés étrangers. Qu'on ne s'en plaigne pas, c'est l'effet 
naturel du commerce libre ; l'argent est revenu comme il était 
parti. 

Ce que nous devons vouloir, c'est un instrument qui puisse 
remplir l'office de la circulation sûrement, exactement et avec 
le moins de charges possible. Là où certaines personnes ont 
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vu une perte, il y avait profit. Lorsqu'on nous a enlevé notre 
argent, on l'a payé cher : la France a bénéfioié d'une prime. SI 
on vient nous prendre une partie de notre or, on acquittera 
aussi une prime, légère peut-être, mais il n'y aura pas détri- 
ment. Nulle part il n'y a de perte; au contraire, il y a par- 
tout bénéfice : bénéfice modéré pour le pays, bénéfice considé- 
rable pour la stabilité de la mesure det valeun, pour la fixité de 
l'instrument d'une circulation garantie par l'emploi simultané 
ou alternatif de l'or et de l'argent. 

En résumé, le danger dont a parlé l'honorable M. de La*» 
venay n'est ni menaçant ni prochain; je le crois restreint dans 
des limites très-étroites, par suite du balancement naturel entre 
les deux éléments métalliques de la circulation. 

Le danger n'est pas celui que M. de Lavenay a laissé entre- 
voir, alors qu'il a parlé d'une condamnation à l'emploi de la 
monnaie lacédémonienne. Le rôle de l'argent se concilie avec les 
facilités que présente la circulation du papier, auquel il sert de 
gage immobile. D'un autre côté, l'argent et l'or, comme appoints, 
sont utiles pour une grande masse de relations; l'argent, comme 
l'or, doit demeurer une des bases solides de la circulation. 

Je n'ai abordé que quelques côtés de la grande question qui 
vous est soumise ; le temps ne permettait pas d'entrer dans des 
explications, qui auraient d'ailleurs fait double emploi avec 
le volume sur la Qmtion monétaire \ que j'ai mis entre les 
mains du conseil comme une sorte de déposition écrite. 

Qu'il me soit permis de résumer brièvement les considéra- 
tions sur lesquelles j'ai cru nécessaire d'insister. 

Le prix des choses représente leur valeur commune, exprimée 
au moyen d'une marchandise tierce appelée à mesurer tous les 
produits et tous les services; cette marchandise tierce, ce sont 
les métaux précieux, destinés par la nature des choses à cet 
offico, et, pour parler comme Turgot, nés monnaie tous les deux, 
et monnaie universelle. 

* Ce volume est complètement éputeé ; notre outrage VOr et l'Argua le 
reprodait et le esmplëte. L. W. 



Digitized by LjOOQIC 



84 ENQUÊTE 

Le prix est donc le résultat du rapport entre la masse des 
échanges et des travaux accomplis d'un côté et la masse des 
métaux précieux d'autre part. Ce résultat se trouve naturelle- 
ment soumis à une double influence, car tout se déplace, 
importance des services demandés à la monnaie et masse métal* 
lique. 

Qu'on se figure une balance dont l'un des plateaux réunit les 
produits, les services, le capital réel accumulé, les instruments 
de travail, etc., et l'autre, la somme d'or et d'argent qui doit 
servir aux évolutions du marché, en ramenant au même déno- 
minateur les fractions destinées à s'échanger entre elles. 

A mesure que les transactions portent sur des produits ot sur 
des services plus multipliés, il faut les accomplir avec une quan- 
tité plus considérable d'instruments métalliques, ou bien re- 
courir à des combinaisons ingénieuses qui économisent sur cet 
emploi, et qui multiplient le service rendu en accélérant la 
circulation. 

Jusqu'ici, il a fallu le concours cumulé de ces divers élé- 
ments pour que l'œuvre de la production et des "échanges s'ac- 
complisse sans embarras. Nous avons vu le crédit, sainement 
appliqué, donner pour ainsi dire des ailes au numéraire ; nous 
l'avons vu économiser sur l'intervention matérielle des espèces 
au moyen des vire?nents; mais nous avons vu aussi l'accumula- 
tion successive du métal précieux, or et argent, élargir sans cesse 
le terrain sur lequel reposent l'édifiée du crédit et la facilité des 
échanges ; c'est à peine si, d'une manière normale, l'équilibre 
a pu se maintenir entre les deux plateaux de la balance uni- 
verselle. Cette marche constante, troublée un moment à la suite 
de la découverte de l'Amérique, qui avait multiplié les instru- 
ments du trafic, alors que la masse des produits n'avait pu 
grandir avec la même rapidité, a repris depuis un cours régu- 
lier. 

Depuis un siècle surtout, le développement de la liberté, les 
progrès de l'intelligence et l'application des sciences à l'indus- 
trie ont changé la face du monde en augmentant, dans une 



Digitized by LjOOQIC 



SUR LA QUESTION MONÉTAIRE. 85 

proportion énorme, la masse échangeable des produits et des 
services. Par une action'simultanée, la somme des instruments 
métalliques s'est constamment et rapidement accrue ; mais cette 
alluvion providentielle d'or et d'argent n'aurait pas suffi pour 
tenir tête aux besoins nouveaux, si le crédit n'avait encore sin- 
gulièrement accru leur puissance. 

L'or et l'argent ont rempli d'une manière féconde leur rôle 
régulateur et intermédiaire ; on a. vu leur masse s'accroître et 
la mutation des parcelles qui la composent s'accélérer, au 
grand profit de tous. Le milliard de métaux précieux du 
quinzième siècle a pris la proportion colossale de 50 ou 60 mil- 
liards, qui suffisent à peine pour accomplir un office merveil- 
leusement élargi. 

Jusqu'ici la progression a été, sinon égale, du moins corres- 
pondante des deux côtés : l'extension des affaires s'est appuyée 
sur l'augmentation des moyens de circulation. Les deux pla- 
teaux ont pu se maintenir presque en équilibre. . 

Çfu'adviendrait-il si, au lieu d'accroître sans cesse la somme 
métallique, on venait à la réduire, et à la réduire brusquement, 
dans une forte proportion? On ferait chavirer la balance; le 
plateau qui porte maintenant environ 27 milliards d'argent et 
28 milliards d'or se verrait enlever, dès le début, plusieurs 
milliards d'argent, alors que la production et les échanges con- 
tinuent à suivre dans le monde une marche ascendante. Quel 
bouleversement dans les relations I quelle altération fatale des 
prix et de la portée des transactions 1 quelle atteinte portée au 
principe, adopté d'instinct par les peuples, avant qu'il ne fût 
promulgué par la loi, principe en vertu duquel l'or et l'argent 
ont été employés partout comme régulateurs du marché, en 
vertu du caractère de stabilité qu'ils présentent seuls, et qui se 
base sur ce que leur somme totale ne varie que peu, ne s'ac- 
croît que lentement et ne diminue jamais ! Une partie notable 
du stock métallique se trouvant mise hors de service, en ce qui 
concerne la fonction monétaire, le principal avantage du numé- 
raire serait mis en échec. 
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Tout se trouverait compromis à la fois, au détriment des 
intérêts les plus sérieux et les plus dignes de respect. Et pour- 
quoi? Quel est l'avantage à recueillir? Aucun ; il est facile de 
s'en convaincre quand on examine les choses de près, quand on 
sait à quoi s'en tenir sur le prétendu inconvénient du double 
étalon, inconvénient qui ne saurait exister, puisque, c'est un 
fait acquis h la science, il ne peut y avoir aucun étalon de la 
valeur; quand on comprend l'influence régulatrice produite par 
l'emploi des deux métaui précieux, également destinés à l'office 
monétaire ; quand on saisit le véritable caractère et les condi- 
tions faciles à remplir de la monnaie internationale; enfin, 
quand on écarte Terreur commise au sujet d'une prétendue 
perte imposée aux peuples qui se servent de la monnaie double, 
•lors que celle-ci leur procure, en réalité, un double bénéfice. 
Lee préventions dirigées contre le commerce de banque et de 
change pèchent également par la base, car ce commerce, comme 
tous |es autres, tend à égaliser les rapports en les facilitant 
loin de voir les bénéfices diminuer , par suite de l'adoption 
arbitraire d'une monnaie légale, forgée d'un seul métal, il y 
gagnerait. 

La mesure proposée, au lieu de continuer la marche parai* 
lèle suivie jusqu'ici par l'augmentation des affaires et par l'aug- 
mentation du stock métallique, tend h restreindre violemment 
celui-ci : la suppression de milliards d'argent élèverait dans une 
proportion rapide le prix de l'or ; elle aggraverait la charge de 
tous les débiteurs, et en premier lieu celle de l'État, obligé 
d'acquitter en or renchéri la dette publique, traduite en somme 
eertaine, pour le capital et pour l'intérêt. 

On attaque, de nos jours, d'une manière violente, la pro- 
priété. Je crains peu les révoltes ouvertes contre les lois de la 
société humaine, nées avec l'homme, émanant de la nature 
même de l'homme; mais je n'ai pas la même sécurité quand il 
s'agit d'attaques, d'autant plus périlleuses que souvent ceux qui 
les commettent ne s'en rendent même pas compte ; telle serait 
la mesure relative à l'exclusion de l'argent, ta hausse inévitable 
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de Por entraînerait la* baisse de l'évaluation de la propriété et, 
d'autre part, elle amènerait l'augmentation virtuelle des dettes 
qui grèvent celle-ci et qu'il faudrait acquitter en Or, devenu 
plus cher, ta propriété, prise comme dans un êtau, ne sortirait 
que meurtrie de cette rude épreuve. 

Sous une apparence Inoffensive et avec l'étiquette d'un intérêt 
commercial mal entendu, la monnaie unique d'or Consacrerait 
une grave injustice ; elle ouvrirait la porte à un péril que nous 
avons la ferme conviction de ne point exagérer : ce serait la 
dépréciation de la propriété et du travail; ce serait un cadeau 
fait aux créanciers, au détriment de la terre et de l'État ; ce 
serait le trouble apporté dans l'exécution équitable des contrats 
et le resserrement d'un élément essentiel de la production, la 
diminution du stock métallique destiné à forger les instruments 
delà circulation ; ce serait la rupture violente de l'équilibre que 
la marche progressive des affaires à liquider et de. la masse 
métallique^ marche suivie toujours dans le même sens, a eu de 
la peine à maintenir ; on le briserait violemment par l'exclusion 
successive, considérable dès le début, de la fraction de l'appro- 
visionnement, qui consiste en argent, employé Jusqu'ici à servir 
de substance à ta monnaie. 

On s'imagine à tort que le législateur puisse se déterminer 
suivant des préférences arbitraires; il ne suffit pas de dire : l'or 
est plus agréable et plus commode, ne nous servons plus de l'ar- 
gent ; il faut mesurer la portée d'une pareille décision, dont 
l'effet se communique à l'ensemble des transactions passées et 
des relations présentes» On ne doit jamais oublier que la mon- 
naie étant une sorte d'instrument de précision destiné à tout 
évaluer, et une espèce de machine employée à tout faire circu- 
ler, on ne saurait user d'arbitraire à l'égard de la masse métal* 
lique, utilisée par le consentement universel comme matière 
première de cet instrument et de cette machine; en effet, du 
rapport entre cette masse comparée à l'ensemble des richesses, 
des produits et des services, résulte la détermination des prix. 

Le droit et l'économie politique sont d'accord pour établir 
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cette vérité fondamentale ; il est facife d'en déduire les consé- 
quences, qui militent contre l'élimination de l'argent, comme 
monnaie légale. 

M. le Président. Quelqu'un a-t-il encore des questions à 
poser? 

Nous remercions M. Wolowski de l'intéressante et complète 
déposition qu'il a bien voulu faire devant nous. 



Nous joignons ici le tableau de la production de l'or tel qu'il 
a été dressé par le docteur Soëtberr, de Hambourg, le défenseur 
le plus accrédité de l'opinion contraire à la nôtre. 

PRODUCTION TOTALE DES MÉTAUX PRÉCIEUX D'APRÈS UNE ESTIMATION 
APPROXIMATIVE BASÉE SUR DES RECHERCHES SPÉCIALES. 



ANNÉES. 


Production d'i 


iprii le ptidi. 


Productif d'aprct 


la wlenr. 






^ "^ 












OR. 


ARGENT. 


OR. 


ARGENT. 


OR. 


ARGENT. 




livres 


liTO» 


thalers 


thalers 


pour 100 


pour 400 


1800 


44800 


1800000 


20832000 


54000000 


^7,8 


72,2 


1846 


125700 


1780000 


58450000 


53400000 


52,3 


47,7 


1849 


224000 


1910000 


104160000 


57300000 


64,5 


35,5 


1830 


251200 


2090000 


116808000 


62700000 


65, t 


34,9 


1851 


296800 


2010000 


158012000 


60300000 


6U ? 6 


30,4 


1852 


477100 


1980000 


221851000 


59400000 


78,0 


211 


1853 


504100 


1870000 


234778000 


56100000 


80,(3 


19,4 


1854 


450300 


1900000 


209389000 


57000000 


78 .ti 


214 


1855 


440300 


2000000 


204739000 


60000000 


77,7 


22,3 


1856 


466100 


2030000 


216736000 


60900000 


78,11 


21,9 


1857 


455200 


2120000 


211668000 


63600000 


. 7g;i 


23,1 


1858 


442000 


2250000 


205530000 


67500000 


75,3 


247 


1859 


413100 


2270000 


192091000 


68100000 


73,8 


26,2 


1860 


383300 


2380000 


178234000 


71400000 


7^4 


28,6 


1861 


384000 


2490000 


178560000 


74700000 


70,5 


29,5 


1862 


379000 


2650000 


176255000 


79500000 


68,9 


31,1 


1863 


385000 


2900000 


179025000 


87000000 


67,3 


32,7 


1864 


390000 


2940000 


180350000 


88200000 


67,3 


32,7 


1865 


404000 


3250000 


187860000 


97500000 


65,8 


34,2 


1866 


412500 


3200000 


191812000 


96000000 


66,6 


33,4 


1867 


415000 


3250000 


192975000 


97500000 


66,4 


33,6 



La Commercial Hi&tory and Review of 1868, dans le Supplé- 
ment to the Economist (13 mars 1869), évalue la production des 



Digitized by LjOOQiC 



SUR LÀ QUESTION MONÉTAIRE. 



89 



métaux précieux beaucoup plus haut que le tableau ci-dessus, 
et la production de l'argent serait également plus forte. Pour 
faciliter la comparaison, nous reproduisons les données de 
YEconomist avec la conversion en thalers allemands sur le pied 
de 1 livre sterling =: 6 2/3 de thalers. 



ANNÉES. 

MOYEHHE 
par année. 


OR. 


ARGENT. 


OR 
ET ABGEHT 

ensemble. 


PROPORTION 
entre 

l'or, l'argeht. 


1849-1851 
1852-1856 
1857-1859 
1860-1863 
1864-1868 


thalera 
159330000 
258000000 
245330000 
223330000 
200000000 


thalera 
103330000 
J 07 330 000 
114C0O00O 
121330000 
130000000 


thalera 
262660000 
365330000 
357330000 
344600000 
330000000 


poariOO 
60,7 
70,6 
68,1 
64,7 
60,6 


poariOO 
39,3 
29,4 
31,9 
35,3 
39,4 
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LES PRINCIPES ET LES FAITS GÉNÉRAUX 

QUI RÉGISSENT 
LA CIRCULATION MONÉTAIRE ET FIDUCIAIRE 



EXTRAIT DE LA DÉPOSITION DE M. WOLOWSKI, MEMBRE DE L'iNSTlTUT ' 



M. Wolowski La monnaie détermine le prix des choses. 

Il y a presque un truisme dans la définition que je donne ; cepen- 
dant ce truisme, je le commets sciemment, car bien que ce prin- 
cipe soit de toute évidence, c'est pourtant le point qui semble 
être le plus souvent mal compris ; c'est le point sur lequel por- 
tent les principales attaques et les principales erreurs de nos 
jours. 

La monnaie, ai-je dit, détermine le prix des choses. Il ne faut 
pas être économiste pour donner cette définition ; les plus sim- 
ples notions de droit la suggèrent. 

Il suffît, pour s'en rendre compte, d'ouvrir le Code Napoléon, 
au titre de la Vente. 

Qu'est-ce que la vente? Une convention par laquelle l'un 
s'oblige à livrer une chose et l'autre à la payer; elle est parfaite 
dès qu'on est convenu de la chose et du prix, etleprâ: consiste 
en une quotité convenue de numéraire. L'intervention de la mon- 
naie constitue l'essence du contrat de vente, elle le différencie 

1 Celte déposition forme un volume in-folio de 500 pages avec tableaux. 
Nous croyons utile d'en reproduire ici quelques passages qui se rapportent à 
la question monétaire. 
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du contrat d'échange; celui-ci se sépare seulement du contrat 
de y ente en ce que, dan» ce dernier, Tune des parties donne à 
l'autre une somme d'argent pour avoir l'objet qu'elle désire, 
tandis que, dans l'échange, chacune des parties donne et reçoit 
une chose particulière autre que de l'argent. 

Le contrat par lequel on donna une ohosa pour une autre, c'est 
le troc primitif. L'échange touche à l'enfance des sociétés ; la 
plus grande révolution matérielle qui ait eu lieu dans le monde, 
révolution plus profonde que celle à laquelle nous font assister 
les inventions dont notre siècle se glorifie à juste titre, a été la 
substitution de la vente au troc. La monnaie a introduit dans le 
mouvement des intérêts sociaux une modification plus considé- 
rable que les chemins de fer, que la machine à vapeur et la té- 
légraphie électrique. L'invention de la monnaie a été la plus fé- 
conde, la plus utile, pour rapprocher les hommes, pour former 
cette grande association générale qui est l'association humaine, 
et dont il est bien permis de parler à une époque où il est beau* 
coup question d'associations de toute espèce, Celles-ci obtien- 
nent, sous les diverses formes qu'elles présentent, d'excellents 
résultats, mais elles demeureront toujours subordonnées à l'en- 
semble des relations, uscitées et agrandies par l'invention de la 
monnaie, par la substitution de la vente à l'échange. Aussi est* 
il certain que la constitution de l'instrument appelé la monnaie 
et le chiffre auquel cet instrument s'élève influent sur toutes les 
transactions et sur tout le mouvement des rapports humains : 
c'est en monnaie que s'exprime la valeur de chaque chose ; la 
monnaie est le terme de comparaison auquel se trouvent rame- 
nés constamment tous les mouvements de la production, toutes 
les cessions, toutes les transactions, tous les engagements, tous 
leséchauges de produits 1 . 

Le point essentiel à établir, c'est qu'en vertu de la vente, 

* L'argent règle le prix de toutes les autres choses, tant mobilières qu'im- 
mobilières. Le prix est fondé sur la comparaison de l'abondance et de la rareté 
relatives de l'argent avec l'abondante et la rareté relatives des objets et des mar- 
chandises que l'on achète. <C. Wap., art. 4907, — Discours préliminaire.) 
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substituée à rechange, o'eeU-dire au troc, les relations hu- 
maines ont rencontré un larme commun da comparaison ; par 
conséquent, la qualité de l'instrument qui sert de comparai- 
son a tous les produits* à toutes les marchandises, h teutee les 
valeurs, acquiert une grande importance { du moment où c'est 
un otyet d'après laquai la valeur da toute» choses ae détermine 
ai se mesure, la stabilité da oat instrument devient la condi- 
tion essentielle de la régularité des conventions. Sans doute 
cette fixité &a saurait être absolue, car oat instrument est chose 
substantielle et non pas idéale : c'est chose contingente et, par 
conséquent, variable de sa nature. U rendre aussi peu variable 
que possible, t'est le but qu'on doit poursuivre, et» pour l'at- 
teindre, le consentement universel du genre humain, guidé par 
la sature de» choses, s'est prononcé dans le même sens : las mé- 
taux précieux, eu vertu d'une destination ou quelque sorte pro- 
videntielle, ont été employées à servir d'intermédiaires aux 
échanges. 

Ils réunissent, eu effet* au plus haut degré les qualité* que 
l'on devait rechercher pour l'évaluation de tous les produite, 
afin de maintenir dans les transactions humaines la plus grande 
équité, la plue grande justice. 

Permettes *«oi do lire quelques lignes d'un grand économiste 
dont la France a droit d'Ôtre Aère, et qui n'était pas étranger 
aux études de droit i je veux parler de Turgofc 

Tuigot a écrit sur la question de l'or et de l'argent, oomme 
intermédiaires des échanges, tes pages admirables. 

Je n'entend* pas les citer ici ; je me bornerai à trois lignée 
qui rendent «ieui que je ne le pourrais faire la conviction 
dont je suis animé, 

Tuifotadit: 

s L'or et l'argent sont connues, par U mtm* *» eftasai, 
monnaie et monnaie, universelle, indépendamment de toute in- 
vention et de toute loi. » 

Oui! l'or et l'argent sont l'instrument n éce s sair e, l'instrument 
imposé, non point par «m caprice arbitraire» nuns par k uatsare 
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même des choses, pour servir à régler les transactions entre les 
hommes, à les certifier, à les assurer, à les régulariser suivant 
les lois de l'équité et de la justice. 

Je viens de citer un économiste ; je ne serai pas plus long dans 
Tappel que je ferai à l'opinion d'un jurisconsulte éminent. 

Portalis dit, dans l'Exposé des motifs du titre de la Vente : 

« On appelle prixla portion ou la somme d'argent qui, com- 
parée à une valeur, est réputée lui être équivalente. » 

Le prix, c'est la portion d'argent, de monnaie, équivalente à 
une valeur déterminée. 

De ces deux passages de Turgot et de Portalis, il résulte que 
la monnaie, l'argent, doit être quelque chose d'équivalent au 
produit que Ton paye. 

Il ne s'agit point ici d'une mesure idéale ; il s'agit de quelque 
chose de substantiel, et c'est parce que c'est quelque chose de 
substantiel, quelque chose qui se rencontre parmi les biens de 
ce monde, qu'on peut remployer comme mesure, car on y 
trouve un équivalent. — Il faut que ce soit à la fois une chose 
utile, agréable, et qui renferme une valeur considérable sous 
un petit volume. — Il faut que ce soit une chose qui puisse à 
volonté se diviser, pour que les diverses fractions cadrent avec 
les diverses valeurs qui se présentent sur le marché et se prêtent 
ainsi, avec une extrême flexibilité, à tout ce qu'exige la variété 
des transactions humaines, considérables ou minimes. 

11 faut que ce soit quelque chose qui se transporte aisément, 
et quelque chose qu'on ne puisse point reproduire à volonté. Il 
faut que ce soit quelque chose qui ne soit pas extensible ni ré- 
ductible arbitrairement du jour au lendemain ; autrement il n'y 
aurait aucune espèce de stabilité dans les prix. Produit régulier 
du travail, le métal exige, pour être obtenu, des sacrifices et du 
temps; quand on lui subtitue du papier, on s'expose à compro- 
mettre le caractère essentiel de la monnaie, la fixité approxima- 
tive qui résulte de la nature des choses. 

On a quelquefois proposé le blé comme une mesure de la va- 
leur, mieux adaptée aux intérêts de la société. 
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Si on considère les prix à des périodes de temps distantes Tune 
de l'autre, on peut discuter ; si on considère le cours ordinaire 
des transactions humaines, la durée de temps dans laquetle ces 
transactions se renferment, on est dans Terreur la plus com- 
plète, car rien n'est plus variable que le prix du blé, suivant 
le cours des saisons et suivant la quotité des approvisionne 
ments. Le blé se consomme, les approvisionnements sont tou- 
jours limités ; la quotité de blé qui se trouve produite déjoue 
les calculs humains; personne ne peut, un an, six mois, trois 
mois à l'avance,, dire qu'elle sera l'importance de la récolte, et 
la quotité de l'approvisionnement que celle-ci fournira : cette 
quotité varie essentiellement et déroute les prévisions; par 
conséquent, elle fait varier d'une manière rapide ce qui doit 
intervenir dans toutes les transactions comme un équivalent 
aussi stable que possible. 

En est-il ainsi des métaux précieux? On dira peut-être qu'à 
l'époque où nous vivons, le métal précieux participe du danger 
propre aux récoltes des céréales, qui a fait repousser le blécomme 
mesure des valeurs. 

Les récoltes d'or, il est vrai, ont été singulièrement abondan- 
tes depuis quelque temps, et les masses d'or produites ont con- 
sidérablement accru l'approvisionnement qui existait dans le 
monde. Cependant cet accroissement, qui exigeait du travail, 
n'était pas une création arbitraire et capricieuse, il ne dépendait 
pas de la simple expression de la volonté de l'homme disant un 
jour : « Je veux que l'or soit ! » de façon que l'or fut le lende- 
main; cet accroissement, qui était le résultat de recherches, de 
sacrifices, de peines, de travaux lointains, a peu influé sur les 
prix, peu changé la situation des choses dans le monde. Pour- 
quoi cela ? Le motif en est simple. 

Le blé ne saurait servir de mesure pour la valeur des choses^ 
pendant ce temps qu'embrassent d'ordinaire les transactions 
humaines, car les approvisionnements de grains varient beau- 
coup dans leur ensemble. Quelque prodigieuse que soit la 
récolte d'or obtenue de notre temps, la variation de la masse 
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n'existe pour le métal précieux ni au même degré ni à un degré 
môme très-éloigné de celle qui se produit dans la quotité des 
grains. 

L'or, en effet, n'est pas consommé, il dure ; les approvision- 
nements du passé s'enrichissent dans une certaine proportion, 
mais dans une proportion toujours restreinte, des résultats des 
travaux du jour et de ceux que nous réserve le lendemain. Il 
y a là une masse qui s'accroît progressivement; mais chaque 
quotité nouvelle n'est qu'une fraction réduite de la masse con 
servée. Les événements accomplis de nos jours ne font que con- 
firmer la pensée de Turgot : L'or, l'argent, les métaux précieux 
ont été destinés par la nature même à servir d'intermédiaires à 
l'échange, à fournir l'équivalent le moins variable possible qui 
existe pour les échanges. Nous venons de traverser, sous ce 
rapport, un temps d'épreuve, dont les résultats semblent dé- 
cisifs. 

Les nouvelles découvertes de l'Australie et de la Californie ne 
contredisent en rien la règle que Turgot a posée. Â mesure que 
le travail de chaque année vient augmenter la masse de métaux 
précieux recueillie dans les siècles qui se sont succédé, l'exploi - 
tation annuelle ne forme jamais, vis-à-vis de la masse existante, 
qu'une proportion d'autant plus faible que cette masse s'est 
davantage accrue par les exploitations qui ont précédé. 

Quelques chiffres serviront à prouver l'exactitude de cette 
assertion. 

On évalue à 1 milliard ou 1 milliard et demi au plus la quan- 
tité de métaux précieux qui existaient dans le monde lors de la 
découverte de l'Amérique ( 1492 ). Cette somme s'est accrue par 
couches successives -, l'exploitation annuelle ne procurait qu'une 
fraction de la masse déjà réunie ; mais comme celle-ci était re- 
lativement faible, l'action sur les prix se manifesta avec plus 
d'énergie. Il fallut plus d'un siècle pour porter la réserve mé- 
tallique du monde à plusieurs milliards. En 1700, celle-ci était 
déjà d'une dizaine de milliards ; elle ne montait pas au double 
de cette somme, il y a un demi-siècle à peine. La plus grande 
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partie de cette richesse était employée en ustensiles et en objets 
de parure, ou bien thésaurisée par les peuples de l'extrême 
Orient ; la plus faible servait au monnayage. 

Ce changement considérable devait agir sur le prix des mé- 
taux, et cependant ce prix a tardé à baisser, car la survenance 
des approvisionnements se trouvait de plus en plus balancée 
par l'influence des quotités conservées. 

D'un autre côté, les progrès accomplis par les nations, le dé- 
veloppement delà population, de l'industrie, de la liberté du 
travail, des échanges, absorbaient une somme de plus en plus 
considérable de numéraire. 

Vers le milieu de la période qui nous sépare du commence- 
ment de ce siècle, la masse des métaux précieux avait déjà 
monté à 23 milliards. On l'estime aujourd'hui à 50 milliards ! 

11 faut remarquer que cette augmentation colossale a coïncidé 
avec un développement non moins prodigieux des rapports entre 
les hommes. Les inventions merveilleuses que j'ai mentionnées, 
lorsqu'on parlant de la monnaie je la considérais comme une 
invention plus importante, plus considérable que toutes les au- 
tres, les chemins de fer, la machine à vapeur, la télégraphie 
électrique, la liberté commerciale, les engins matériels et mo- 
raux mis en œuvre dans le siècle de travail où nous avons le bon- 
heur de vivre, ont tellement multiplié les rapports entre les 
hommes, qu'ils ontsuffi pour absorber cetaccroissement successif 
de métal précieux. Il a toujours fallu un effort, un travail, pour 
accroître les réserves du passé destinées à suffire aux besoins du 
présent et à servir d'instrument à une production future. Tout 
a été absorbé. Et comme l'exploitation annuelle n'a jamais été 
qu'une fraction de plus en plus réduite des métaux existants, 
l'équilibre n'a pas été sensiblement troublé. Il s'est opéré un 
certain déplacement dans l'ensemble des prix, mais ce dépla- 
cement a été plus faible qu'on ne se l'imagine d'ordinaire. 

Il n'était pas possible que le prix des choses demeurât inva- 
riable en présence d'un accroissement aussi considérable de 
métaux précieux ; mais, je le répète, et cela est essentiel à éta- 
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blir, comme cet accroissement n'a pas été le produit d'une vo- 
lonté arbitraire pouvant créer l'or du jour au lendemain dans 
une proportion considérable, comme i) a été le résultat d'un 
effort, d'un travail ayant pour objet l'adjonction d'un capital 
survenant dans une proportion do plus en plus réduite relati- 
vement à la masse des métaux précieux existante, il n'y a pas 
. eu de trop brusques déplacements, de trop brusques variations 
de prix. 

Je ne voudrais pas empiéter ici sur une question qui est 
soumise à l'examen d'une autre commission, la question des 
deux métaux, de Tor et de l'argent; mais, en passant, j'émet- 
trai l'opinion très-ferme, très-nette, que la stabilité des prix 
a tenu à ce que beaucoup de pays, et la France en tête, ont 
maintenu les deux métaux pour remplir l'office de la circula- 
tion. La coexistence de l'argent et de l'or employés comme in - 
lermédiaires des échanges a empêché les variations violentes 
qui se seraient produites nécessairement dans un sens ou dans 
l'autre, si l'un des deux métaux avait exclusivement servi dans 
le monde entier d'intermédiaire aux transactions, aux échanges. 
Un métal a servi de parachute à l'autre. 

Je ne crois pas devoir in'ctendre davantage sur cette question; 
je craindrais de me détourner de l'objet de l'enquête dont le con- 
seil supérieur s'occupe en ce moment. 

iM. le président de Pakieu. Puisque vous avez touché ce 
point, je vous demanderai si vous ne pensez point que la com- 
pensation des deux métaux a sa raison d'être en dehors des 
systèmes monétaires, et que cette compensation peut s'opérer 
pour d'autres usages? 

M Wolowski. L'emploi monétaire est toujours le prin- 
cipal, et celui qui influe le plus sur la valeur des métaux. 
Les autres emplois jouent un rôle considérable, sans con- 
tredit, mais ils ne viennent qu'en seconde ligne. L'usage moné- 
taire, l'usage sous forme d'un instrument qui sert de mesure à 
toutes les valeurs, qui est toujours virtuellement présent dans 
toutes les transactions, alors qu'il n'est même pas matériellement 
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mis en mouvement exerce toujours la plus grande influence. 
J'attribue à l'emploi simultané des deux métaux, comme ma- 
tière constitutive du numéraire, cet équilibre, cette stabilité dans 
les prix, devant laquelle nous nous arrêtons étonnés, quand 
nous n'avons pas encore suffisamment approfondi les causes 
qui ont déterminé ce résultat. Comme le pendule destiné à me- 
surer le temps profite de l'action en sens contraire des deux 
métaux qui servent à le construire, pour régulariser les oscilla- 
tions, de môme For et l'argent, simultanément mis en œuvre, 
contribuent à empêcher les brusques écarts des prix, au moyen 
d'une sorte de pendule compensateur appliqué à la circulation. 

Je n'entre pas plus avant dans l'examen de cette question. 

M. le Président. Veuillez continuer. 

M. Wolowski. Ainsi, les métaux précieux sont, par leur na- 
ture même, appelés à servir d'instruments, d'intermédiaires, 
aux échanges entre les hommes, échanges qui se sont d'abord 
manifestés sous la forme brute, rudimentaire et incommode du 
troc, puisse sont transformés lorsque le métal est venu s'inter- 
poser pour régler tous les prix et faciliter toutes les transac- 
tions. 

Quel a été l'effet do cette intervention du numéraire, du mé- 
tal précieux? C'est que chacun a pu, lorsqu'il avait des pro- 
duits à céder, rencontrer un acheteur, et que chaque acheteur, 
du moment où il disposait d'une certaine quantité de monnaie, 
a pu se procurer l'objet dont il avait besoin, selon la quotité 
qui lui était nécessaire, en le choisissant dans une sorte 
d'énorme bazar, qui s'agrandit de plus en plus, à mesure que 
les relations s'étendent et'deviennent plus faciles entre les hom- 
mes. On a pu toujours trouver un acheteur, parce que la mon- 
naie, que ceux qui veulent acquérir quelque chose conservent 
par devers eux pour les besoins urgents, journaliers, se divise, 
s'adapte à tous les besoins, et, par conséquent, chaque produit 
rencontre toujours l'équivalent qu'il cherche dans la quotilé 
même dans laquelle ce produit se présente sur le marché. La 
monnaie, qui a une valeur intrinsèque, uno valeur aussi stable 
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que possible, permet de tout acquérir, de tout rétribuer immé- 
diatement, qu'il s'agisse d'un produit ou d'un service. 

C'est grâce à la monnaie que la division du travail a pu s'éta- 
blir entre les hommes, parce que chaque travail a rencontré 
immédiatement sa rémunération dans la quotité de monnaie 
adéquate au service rendu, et que chaque produit a rencontré 
un placement, ce qui n'avait pas lieu tant que la société se 
trouvait condamnée au procédé rudimentaire du troc. 

Ce ne sont pas là des vérités nouvelles; les économistes du 
dix-huitième siècle et ceux du dix-neuvième ont seulement eu 
l'honneur de les mettre mieux en lumière. Les vérités fonda- 
mentales qui servent de base à la science économique avaient 
été non-seulement devinées, aperçues, mais en quelque sorte 
délimitées, déterminées par les grands esprits des temps passés. 
Pour ma part, je ne connais pas de définition plus exacte ni 
plus complète de la monnaie que celle qui remonte à Aristote. 
Il considère la monnaie comme le symbole de tous les con- 
trats qui s'accomplissent entre les hommes. Voici les expressions 
mémos dont il se sert : « On convint de donner et de recevoir 
dans les échanges une matière qui, utile par elle-même, fût 
aisément mapiable dans les usages habituels de la vie ; enfin, 
pour se délivrer des embarras continuels du mesurage, on la 
marqua d'une empreinte particulière, signe de la valeur. » 

Je cède peut-ôtro à mes habitudes en rappelant ces défini- 
tions théoriques ; mais je crois qu'elles ne sont pas hors de no- 
tre sujet : avec les singulières idées auxquelles on a essayé de 
donner cours, il est bon de faire ressortir ce qui est le fonde- 
ment de la vérité, non -seulement de la vérité de nos jours, 
mais de la vérité éternelle, qui s'est en quelque sorte incarnée 
depuis des siècles dans les institutions et dans les lois. 

S. Exe. M. le maréchal Vaillant. Pour mon instruction, 
je vous demanderai une explication. 

Aristote dit ce que vous venez de rappeler comme une chose 
qu'il imagine ; mais il n'y a point d'époque où l'on puisse faire 
remonter la substitution du mode d'échange en monnaie au 
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mode d'échange en blé ou en toute autre substance? L'histoire 
n'indique pas cette époque précise, je pense? 

M. Wolowski. Certes, je n'aurais pas l'ambition de vouloir 
fixer cette époque ; ce que l'histoire nous enseigne, par l'organe 
d'Arislote, c'est qu'à l'époque où vivait cet homme de génie la 
monnaie servait déjà d'intermédiaire habituel pour les échanges 
entre les hommes. 

S. Exe. M. le maréchal Vaillant. On ne peut pas fixer 
l'époque de l'invention de la monnaie? 

M. Wolowski. L'époque de cette invention se perd dans la 
nuit des temps. 

M. le maréchal Vaillant n'ignore pas, sans doute, avec l'éru- 
dition qui le distingue, que beaucoup de savants discutent à 
perte de vue sur la question de savoir si Homère, parlant du 
bouclier d'Àjax, qui aurait coûté un certain nombre de bœufs, 
entendait parler de bœufs en chair et en os qui auraient été 
livrés contre ce bouclier, ou d'une somme monétaire qui re- 
présentait la valeur de ces bœufs. 

Je me permets de citer ce souvenir pour montrer combien la 
question est difficile à résoudre. 

S. Exe. le habéchal Vaillant. C'eût été une indication 
historique intéressante à donner. 

M. WoLowsKf. J'ai le regret de ne pas être un archéologue ; 
je me borne au point de vue de la science économique et de la 
législation. Je me contente de remonter jusqu'à Aristote et de 
montrer, par les paroles dont il s'est servi, que la société grec- 
que, cette société si avancée on tout ce qui touche à l'esprit 
et aux arts, a parfaitement connu et compris i'usage delà mon- 
naie, telle que nous l'employons de nos jours 

On trouve, dans l'intériour de l'Afrique, des pays sauvages 
0% l'usage de la monnaie est tout à fait inconnu ; les habilants 
emploient d'autres signes pour leurs échanges : aussi demeu- 
rent-ils cantonnés dans une condition d'existence rudimentaire. 
S'ils parviennent h se dégager de la rude étreinte d'une igno- 
rance grossière, on pourra sans doute constater le momont fcù le 
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numéraire ses ubstituera aussi chez eux à l'usage de matières 
qui ne sont pas métalliques. 

On ne saurait fixer d'une manière précise, dans les temps 
passés, l'époque à laquelle la monnaie a été employée chez les 
nations civilisées ; mais tout ce qui a été dans le temps se 
retrouve encore aujourd'hui dans l'espace; tous les degrés de ci- 
vilisation par lesquels l'humanité a passé se rencontrent au- 
jourd'hui encore sur la surface du globe, suivant l'état d'avan- 
cement des sociétés. 

Il est des sociétés dans lesquelles l'usage de la monnaie mé- 
tallique se trouve inconnu : elles avoisinent la vie sauvage ; elles 
savent à peine ce que c'est que le travail ; les bienfaisants ré- 
sultats de la division des occupations et de la communication 
entre les hommes leur sont inconnus. 

Cependant presque partout, à défaut de monnaie métallique, 
on essaye de préciser la valeur des choses, en les mesurant au 
moyen d'autres valeurs, plus ou moins propres à cet usage. Du 
moment où il s'agit d'établir le prix, on échappe à l'apprécia- 
tion individuelle; il exprime forcément une relation, et il est dé- 
terminé d'une manière d'autant plus exacte qu'il implique à 
un plus haut degré X appréciation universelle. Tel est le cas du 
numéraire métallique. 

Le germe des créations qui distinguent la civilisation se ren- 
contre dans les temps écoulés et aux divers échelons du dé- 
veloppement des peuples. La Russie, dont la puissance s'est 
singulièrement accrue de nos jours, avait commencé par se 
servir, en guise de monnaie, de fourrures de martre. Karam- 
sin parle de l'usage en vertu duquel, au lieu de livrer des peaux 
entières, pour les transactions ordinaires, on remettait seulement 
le museau ou des morceaux de peau d'un pouce carré environ, 
marqués à l'estampille du gouvernement : ces sortes d'assignats 
donnaient droit aux peaux entières conservées dans les maga- 
sins. Les conquérants mongols refusèrent de reconnaître cette 
siugulière espèce de billets; il en résulta une banqueroute. 
Peu de siècles nous séparent de l'époque à laquelle ce mode 
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de payement était encore pratiqué. Karamsin dit qu'en 1610 
une caisse militaire russe, qui tomba entre les mains de l'en- 
nemi, contenait, à côté de 6 150 roubles en argent, 7 000 rou- 
bles en fourrures. 

Je laisse de côté ces curiosités économiques pour en revenir 
à ce qui est la substance même de la question, la monnaie métal- 
lique ; une fois qu'elle eut pris la place d'instruments d'échange 
rudimentaires et grossiers, elle servit de lien aux intérêts hu- 
mains, en même temps que de ferment à la production ; on 
lui doit, en grande partie, l'association de plus en plus complète 
des hommes entre eux. Grâce à cet élément du mouvement 
universel, la division du travail et la combinaison des efforts 
ont exercé une action féconde. La monnaie métallique est la 
puissante machine qui décompose et qui recompose les résul- 
tats de l'activité intelligente de l'homme, appliquée à la pro- 
duction des richesses. 

S. Exe. M. le maréchal Vaillant. Et cette place que la 
monnaie métallique a prise, elle ne la cédera jamais ? 

M. Wolowski. Elle la cédera si l'on découvre d'autres sub- 
stances possédant toutes les qualités qui distinguent l'or et l'ar- 
gent. On a dit que le mot impossible devait être rayé du dic- 
tionnaire français, et cette parole semblerait devoir être 
applicable en présence des merveilles que nous voyons se déve- 
lopper tous les jours ; cependant je me permettrai, peut-être 
parce que je ne suis pas un savant, de conserver quelque doute 
au sujet des chances d'une nouvelle découverte, et je ne vois 
point les avantages qui pourraient en résulter. 

La substitution d'une monnaie nouvelle à la monnaie actuelle- 
ment en usage troublerait tous les rapports établis, elle cause- 
rait un bouleversement violent. Mais une fois la transition 
opérée, l'équilibre s'établirait sur do nouvelles bases, et il n'y 
aurait de changé que la langue employée à traduire les rela- 
tions des hommes entre eux. 

La monnaie métallique rend des services tellement considé- 
rables à la société, qu'on devrait plutôt craindre que désirer 
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une découverte ou une invention destinée à la remplacer. 
En tous cas, le nouvel instrument mis en œuvre devrait porter 
sur quelque chose de substantiel, de divisible, de durable, de 
transportable avec la même facilité que la monnaie métallique, 
et qui s'adaptât aussi bien à la variété et à la multiplicité des 
intérêts qui s'agitent entre les hommes. 

Il faudrait toujours une mesure qui fût en même temps un 
équivalent; il faudrait qu'elle demeurât constamment égale à 
elle-même et qu'elle fût acceptée partout ; qu'elle pût se con- 
server sans frais ni perte , circuler facilement, se diviser eu 
fractions et les réunir à volonté ; qu'elle ne fût point destinée à 
une consommation destructive, afin que la masse existante ne 
fût que faiblement affectée par les arrivages nouveaux : car, on 
ne saurait trop le redire, la condition fondamentale de la me- 
sure de la valeur, c'est la stabilité pour la durée des périodes qui 
embrassent les transactions habituelles entre les hommes. 

Lg3 Romains, ce peuple admirable dont Leibnitz a pu dire 
qu'il avait tracé comme la géométrie du droit, comprenaient à 
merveille la fonction de la monnaie; l'honorable Président 
assis en ce moment au fauteuil, qui est en même temps juris- 
consulte profond et économiste distingué, me permettra de citer 
le Digeste, sur lequel j'ai fait mes premières armes d'économie 
politique, et dans lequel cette étude aurait à puiser beaucoup 
plus qu'on ne serait tenté de le soupçonner. 

Un texte de Paul détermine, avec une exactitude qu'Adam 
Smith et J. B. Say n'ont point dépassée, le caractère et le rôle 
de la monnaie. 

Voici cet admirable passage (Digeste, liv. XVIII, tit. L, 1 ): 

« La vente commença par réchange ; jadis il n'y avait pas de 
monnaie, et rien ne distinguait la marchandise du prtx. Chacun, 
suivant la nécessité du temps et des choses, troquait ce qui lui 
était inutile contre ce qui pouvait lui présenter de l'utilité ; car 
on voit le plus souvent que ce que l'un possède en trop manque 
à l'autre. Alors, comme il n'arrivait pas toujours ni aisément 
que l'un possédât ce que l'autre désirait, et réciproquement, on 



Digitized by LjOOQiC 



ENQUÊTE DE 1865. 107 

choisit une matière dont la constatation publique et durable per- 
mît de subvenir aux difficultés communes de l'échange, par 
l'identité de l'évaluation : cette matière, revêtue d'une em- 
preinte officielle, no porte plus le nom de morchnndise, mais ce- 
lui de prix. » 

Il semble que jamais rien de plus précis, de plus exact, de 
plus complet, n'ait été dit sur la monnaie. 

La monnaie, c'est le prix des choses : c'est donc l'âme de 
toutes les conventions. 

La monnaie doit être aussi invariable que possible, pour que 
les intérêts humains rencontrent une mesure susceptible de se 
prolonger à travers les temps et Fespace. 

La monnaie, instrument d'échange, doit valoir par elle-même, 
parce que la valeur ne peut être mesurée que par la valeur. 
On ne rencontre ici rien d'absolu, d'éternel, comme pour la me- 
sure de l'étendue, du poids, de la capacité, etc. Le mètre, le 
kilogramme, l'hectolitre ne varient point ; la mesure de la va- 
leur constituant une substance, étant quelque chose de matériel, 
de concret, doit nécessairement subir ce qui est le fait de toutes 
les choses d'ici-bas, le vice d'une certaine variabilité. 

Je me suis attaché à montrer (et l'importance de la question 
fera peut-être excuser la longueur des détails dans lesquels je 
me suis laissé entraîner), je me suis, dis-je, attaché à montrer 
comment les qualités particulières qui distinguent les métaux 
précieux en ont fait la meilleure mesure de la valeur que Ton 
puisse rencontrer. Il n'est qu'un inconvénient auquel les métaux 
ne sauraient se soustraire, c'est celui qui résulte des change- 
ments de quotité, par rapport à l'étendue des services auxquels 
ils se trouvent destinés. Si nous ne pouvons obtenir ici une fixité 
absolue, le mouvement naturel de la production des métaux 
s'adapte aux besoins de la circulation avec assez de flexibilité 
pour empêcher la brusque variation des prix, et, par consé* 
quent, pour maintenir aux engagements, aux spéculations, aux 
contrats, aux conventions de toute nature, une régularité con- 
forme aux principes de justice et d'équité. 
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Cette condition essentielle n'est- elle point compromise par la 
création d'un simple signe de la valeur qui emprunte la fonc- 
tion même de la monnaie métallique ? A quelles lois doit obéir la 
création du billet de banque pour que, tout en permettant de 
réaliser une certaine économie sur l'emploi des instruments de 
la circulation, il ne compromette ni la solidité ni la régularité 
du mécanisme des échanges? C'est là ce qui parait être le 
cœur de la question. 

Envisagée sous cet aspect, rémission des billets de banque 
constitue une question fondamentale pour les intérêts de la so- 
ciété : il ne s'agit point seulement icid'une spéculation ordinaire, 
d'une entreprise d'ordre privé, d'une opération commerciale, 
qui ne touche que ceux qui participent à une affaire ; il s'agit 
de l'influence qu'exercera l'émission sur l'ensemble des relations 
entre les hommes qui demeurent étrangers aux spécialités de 
la banque, du négoce, de l'escompte. 

J'ai cru devoir commencer par établir quelle est l'importance 
du rôle de la monnaie et quelles fonctions elle remplit dans les 
sociétés civilisées, où la vente a remplacé le troc, où par consé- 
quent le prix de tous les produits et la portée de toutes les 
conventions se trouvent exprimés en monnaie. Ce qui la conso- 
lide ou ce qui l'altère s'élève aussitôt à la hauteur d'une ques- 
tion d'intérêt général, qui domine les solutions particulières. 
La bonne foi des contrats, la sécurité du commerce, les rapports 
entre les hommes du même pays et ceux qui relient les habi- 
tants des divers États, les conditions du crédit, le développement 
même de ce puissant engin des sociétés modernes, l'intérêt des 
classes laborieuses, l'essor de l'industrie, tout se relie à la sin- 
cérité, à la fidélité, à la régularité d'action de l équivalent uni- 
versel, de l'énergique instrument des relations de production et 
d'échange, que nous rencontrons dans le numéraire. Pourvu 
qu'on ne perde jamais de vue ce phare lumineux, on évitera 
tous les écueils. 

Sir Robert Peel a merveilleusement compris celle vérité, lors- 
qu'il présenta le grand actdè 1844, cet act à propos duquel je 



Digitized by LjOOQiC 



ENQUÊTE DE 1865. 109 

demanderai la permission d'entrer plus tard dans certains dé- 
veloppements; il suffit de le bien connaître pour apprécier di- 
gnement le principe sur lequel il repose. 

Les deux plus grands faits de la vie de sir Robert Peel, qui 
lui assurent une renommée immortelle et une place dans la re- 
connaissance de la postérité, c'est, d'une part, la liberté com- 
merciale, lefree trade, dont il a été le hardi promoteur, et, d'un 
autre côté, la recherche des conditions de sincérité et de sécu- 
rité des transactions, d'équité et de justice dans les conventions, 
qui ont inspiré les principales dispositions de Yact de 1844. 

Cette loi n'est pas parfaite, je serai le premier à le reconnaî- 
tre, mais la doctrine qu'elle essaye d'appliquer est vraie ; elle 
émane delà pensée fondamentale qu'il faut distinguer essentiel- 
lement ce qui est d'intérêt public, dans le règlement de la cir- 
culation, de ce qui est d'intérêt privé, dans les facilités données 
au commerce. 

Les paroles prononcées par sir Robert Peel, lorsqu'il présenta 
le billde 1844 à la Chambre des communes, révèlent la pen- 
sée de l'homme d'État : 

« J'entrerai, dit-il, sur-le-champ en matière, en faisant con- 
naître à la Chambre que je vais l'entretenir d'un sujet qui inté- 
resse toute transaction dans laquelle l'argent joue le principal 
rôle ...» 

Sir Robert Peel parle ici de toutes les transactions humaines, 
de tous les contrats, de toutes les ventes, car l'argent est le prix 
des autres valeurs, et toute stipulation aboutit à un payement, 
a ... Il n'est aucun contrat public ou particulier, continue 
l'illustre orateur, aucun engagement individuel ou national, au- 
cune entreprise de commerce, aucune affaire domestique, les 
salaires du travailleur, les spéculations de la plus haute portée 
comme les plus infimes, le payement de la dette publique, les 
recettes et les dépenses de l'État, l'influence que la plus faible 
pièce de monnaie exerce sur les nécessités de la vie, qui ne 
doivent être affectés par la décision que rendra la Chambre 
sur la grande question que je vais soumettre à son examen. » 
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Telle était la portée du débat agité en Angleterre avant la 
promulgation de Yact de 1844; celui-ci est approuvé en prin- 
cipe, môme par beaucoup de ceux qui blâment certaines dis- 
positions qu'il consacre. 

Il existe en Angleterre un tout autre terrain de discussion que 
celui sur lequel le débat s'agite malheureusement chez nous. 
De l'autre côté du détroit, tout le monde est bullionnist^ ce qui 
veut dire que tout le monde veut s'appuyer sur le terrain solide 
du métal précieux, tout le monde reconnaît aux questions rela- 
tives à la monnaie l'importance que sir Robert Peel y attachait. 
Il n'est guère, chez nos voisins, de ces rêveurs qui pensent 
qu'on peut créer à volonté, avec une substance ou une combi- 
naison quelconque, des moyens d'échange pour la société. Parti- 
sans et adversaires de Yact de 1844, tous reconnaissent la né- 
cessité de la stabilité dans la mesure de la valeur, dans ce qui 
sert de régulateur aux transactions humaines et d'évaluateur à 
toutes les choses mises dans le commerce. On y comprend que 
ce sont des questions d'intérêt public élevées à la plus haute 
puissance. 

Les vérités reconnues aujourd'hui en Angleterre out été par- 
faitement comprises dans des temps éloignés de nous ; après les 
grands exemples de la Grèce et de Rome que je citais tout à 
l'heure, je ne saurais me défendre de rappeler, comme une 
gloire pour la France, que ces vérités ont été exprimées dès le 
quatorzième siècle dans l'admirable Traité de l'invention des 
monnaies, que j'ai récemment essayé de faire connaître. Ce do- 
cument, ignoré jusque-là ou presque entièrement oublié, repo- 
sait dans les rayons de la Bibliothèque impériale, — c'est le 
traité de Nicole Oresme, évoque de Lisieux, l'un des conseillers 
du roi Charles V dit le Sage. En présence du morbus numericus, 
qui désolait le monde, en présence des plaies causées par la va- 
riation incessante des monnaies, Nicole Oresme a posé des prin- 
cipes tellement exacts, tellement conformes aux données récen- 
tes de la science économique, que, si je n'avais point touché et 
scruté le manuscrit, j'aurais été disposé à présumer des interpo- 
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lations de quelque Turgotoude quelque Adam Smith. C'est en 
France que ces vérités ont été nettement exposées pour la pre- 
mière fois, et c'est Nicole Oresme qui eu a eu l'honneur. 

Je ne veux point entrer ici dans l'exposé des principes de cet 
admirable Traictie de r invention des monnaies ; je me bornerai à 
une courte citation pour le sujet qui nous préoccupe, car ces li- 
gnes n'ont pas seulement un intérêt de curiosité historique, elles 
ont aussi un intérêt d'application directe au problème qu'on 
agite en ce moment : 

« C'est une loy de la Providence, dit Nicole Oresme, que For 
et l'argent, qui sont moult convenables à faire monnoie, ne se 
puissent de légier avoir en grande copie ou habundaoce, ou 
aussi les hommes ne les puissent légièrement par alchimie faire; 
comme aulcunsle temptent et essayent le faire. Auxquels je di- 
ray: ainsi justement répugne nature et se oppose à rencontre 
de celui qui, pour néant, s'efforce l'excéder et surmonter en ses 
œuvres naturelles. » 

Une nouvelle espèce d'alchimie prétend de notre temps mul- 
tiplier les instruments d'échange entre les hommes, en les fai- 
sant résulter non pas du travail, non pas de la production réelle, 
non pas d'un capital obtenu par des efforts de l'homme et em- 
ployé ensuite à l'aider dans le développement des intérêts de la 
société, de l'industrie et du commerce, mais qui voudrait les 
créer en vertu d'une volonté arbitraire, par un mécanisme ingé- 
nieux, le billet de banque, instrument fragile et en même temps 
périlleux, alors qu'il dépasse la limite extrêmement restreinte 
dans laquelle il peut rendre des services sans faire courir de 
véritables dangers. 

Je ne suis pas absolu pour les principes que j'essaye de dé- 
velopper ; je ne dirai pas que le billet de banque ne sert à rien, 
qu'il faut le supprimer d'une manière radicale. Non, le billet 
de banque peut rendre des services, mais des services extrême- 
ment restreints ; s'il dépasse la limite que j'essayerai de déter- 
miner tout à l'heure, Valiment se convertit en poison, comme Ta 
dit M. Mollien. Il vaudrait mieux alors le proscrire tout à fait 
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et sacrifier les avantages médiocres qu'il procure. Ces avan- 
tages, on ne doit pas les dédaigner d'une manière absolue; 
mais mieux vaudrait y renoncer, s'il fallait nécessairement cou- 
rir les mauvaises chances et 1rs éventualités terribles attachées 
à une émission arbitraire. 

Nicole Oresme ajoute : 

« Le cours et le prix des monnoies doibt estre au royaume 
comme une loy et une ferme ordonnance que nullement ne se 
doibt muer ne changier. — La mutacion des monnoies est d'au- 
tant plus périlleuse qu'elle n'est pas sitost sentie ne apperçue 
du peuple, comme il seroit par une autre ceuiilette, et toutefois 
nulle telle ou semblable ne peult estre plus griefve ne plus 
grande. » 

Quelle admirable perspicacité! Nicole Oresme a parfaitement 
vu que c'était le menu du peuple, les travailleurs, Les artisans, 
les mêchaniques, comme il les nomme dans d'autres passages, 
qui souffrent le plus de la variabilité de la monnaie ; c'est sur 
eux que retombe le poids des crises atroces, des brusques fluc- 
tuations de prix, résultat d'une émission exagérée de monnaie 
fiduciaire. 

« Encores, dit-il plus loin, en la terre où telles mutacions se 
font, le faict de marchandise est si trouble, que les marchands 
et méchaniques ne sçavent comment communiquer ensemble... 
Et ainsi par telles mutacions le monde est trouble. » 

Voilà ce qu'on écrivait en France au quatorzième siècle. Je 
serais heureux que tout le monde pût le répéter au dix-neu - 
vième *. 

1 Le grand Copernic dit, dans le préambule de son remarquable Trailé de 
la monnaie {Motietœ cudendœ ratio) : « Quelque innombrables que soient les 
fléaux qui d'ordinaire amènent la décadence des royaumes, des principautés et 
des républiques, le» quatre suivants sont, à mon sens, les plus redoutables : la 
discorde, la peste, la disette et la détérioration de la monnaie. Tour les trois 
premiers, l'évidence fait que personne ne les ignore. Mais pour le quatrième, 
qui concerne la monnaie, peu de gens s'en occupent, parce que ce n'est pas 
d'un seul coup, mais petit à petit, par une action en quelque sorte latente, qu'il 
mine l'Etal. » Et il ajoute : a La monnaie est une mesure commune d'estimation 
des valeurs; cette mesure doit être stable et conforme à la règle établie; autre- 
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, Préserrer la mesure de la valeur des oscillations fatales, et 
maintenir ainsi la foi des contrats, tel est le grand intérêt pu- 
blic qui domine la question. 

Si la création d'une monnaie fiduciaire appelée à fonctionner 
parallèlement à la monnaie métallique n'est point assujettie à 
des garanties sérieuses et à un contrôle permanent, les relations 
sociales se trouvent compromises, la sincérité des engagements 
est. altérée dans son essence, car la monnaie constitue le prix 
stipulé pour toute chose dans le commerce, car toute conven- 
tion se résout dans l'obligation de fournir une certaine quotité 
de monnaie. Dans les temps anciens on faussait le numéraire au 
moyen d'un alliage, en dégradant le titre ; dans les temps mo- 
dernes, à cette méthode naïve a été substituée une méthode plus 
savante, qui consiste à faire varier la puissance d'acquisition de 
la monnaie, au moyen de la création plus ou moins arbitraire 
des billets de banque. Il ne s'agit point là d'une industrie livrée 
aux lois de la concurrence, mais d'une affaire d'État, qui exige 
toute la sollicitude du pouvoir public, et qui doit être réglée 
d'une manière précise. 

On a voulu invoquer, en faveur de l'émission des billets, les 
grands principes de liberté qui sont devenus comme l'âme de 
l'industrie et du commerce, et l'on a prétendu à tort que les éco- 
nomistes étaient unanimes pour condamner les mesures de res- 
triction en pareille matière 



Le tableau du commerce de la France en 1864 contient le re- 
levé de l'importation et de l'exportation des métaux précieux 
depuis quinze ans 1 . 

ment il y aura désordre dans l'Etat. Acheteurs ou vendeurs seront a tout mo- 
ment trompés, comme si l'aune, le boisseau et le poids ne conservaient pas une 
quantité certaine. » Ces vérités fondamentales et trop oubliées ne doivent jatnai* 
être perdues de vue quand on étudie les questions relatives à la circulation. 
(Voir notre publication : Nicole Oresme et Copernic.) 
* Toir le tableau A. Nous complétons ces données jusqu'en 1870. 

8 
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J'y joins des documents que je dois à Ttibligeafifeè dé filon 
excellent corifrère M. Pelouze, président de là côtflmisslôti des 
monnaies l ; il paraît utile de les mettre en regard des résultats 
fournis par le tableau du commerce extérieur tjuatit ad rtiôure- 
ment des métaux précieux. 

En divisant ces données, pour les quinze aufaées de 1860 à 
1864, en trois périodes quinquennales, on constate comme 
moyenne des excédants des importations sur les exportations : 

Pour la première période, 140 millions. 

Pour la deuxième période, cette moyenne s'élève à 210 mil- 
lions. ' 

Pour la troisième période, elle s'élève à 28 millions. 

(Pour la quatrième période, 1865 à 1869, la moyenne a beau- 
coup grandi en faveur des importations; l'excédant s'est élevé 
à 407 millions par an.) 

Je ne suis pas de ceux qui confondent le numéraire avec la 
richesse; c'est un des motifs pour lesquels je ne me laisse pas 
non plus entraîner aux séductions de la facile multiplication des 
billets de banque. 

Le numéraire est un instrument de la richesse , il ne con- 
centre pas en lui la richesse elle-même; mais c'est un instru- 
ment nécessaire. 

Je suis loin de prétendre que le sacrifice de capital que toute 
société doit faire pour que son matériel d'échanges soit en bon 
état et construit d'une manière solide, je suis loin, dis-je, de 
prétendre que ce sacrifice soit sans compensation. 

Les instruments d'échange sont une machine qui coûte, mais 
elle produit beaucoup par suite de la sécurité qu'elle donne et 
de la justice qu'elle fait régner dans les transactions, en main- 
tenant une fixité relative dans la mesure de la valeur. 

* Relevé des matières d'or et d'argent fabriquées en orfèvrerie et bijouterie, 
présentées aux bureaux de garantie de l'empire français, et relevé de la fabri- 
cation des monnaies d'or françaises, tableau B. Notre honorable confrère dé 
l'Académie M. Pierre Clément nous a mis à même de compléter ces renseigne* 
meuts jusqu'à l'époque actuelle. 
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* L'instrument métallique est indispensable; il se règle de lui- 
même, quant à l'importance de l'approvisionnement, en vertu 
de la loi des prix qui opère la répartition des existences métal- 
liques, dans tous les pays, suivant les besoins qui se manifestent. 

On entend souvent dire : « La France regorge de métaux pré- 
cieux; il y en a des masses énormes : 6 milliards, d'autres disent 
8» milliards, sont employés à servir d'instruments de la circula- 
tion; ils font peser sur la production une charge extrêmement 
lourde. » 

Si nous possédions une exubérance de métaux, le prix de 
toutes choses s'en ressentirait, nos exportations deviendraient : 
de plus en plus difficiles; la marchandise la plus dépréciée à. 
cause de son abondance* ce serait For, qui ne tarderait point à 
s'écouler là où il trouverait un marché plus favorable. 

Sans doute, la France possède une réserve métallique consi- 
dérable, qui contribue à maintenir la solidité des relations; loin 
de nous en plaindre, nous devons nous en féliciter; nous échap- 
pons ainsi à des crises désastreuses. Mais il est bon de se rendre 
un compte aussi exact que possible de ce qu'il peut y avoir de 
vrai ou de hasardé dans les assertions relatives aux existences 
métalliques. 

Je les crois singulièrement exagérées. La quotité des existences 
métalliques, en France, est moins grande qu'on ne le suppose : 
elle ne me paraît guère dépasser 3 milliards 1 . 

Dans une discussion à la Chambre des députés, avant la révo- 
lution de février, M. Benoit Fould a produit des calculs curieux 
pour démontrer que les existences métalliques de la France 
montaient à 1 650 millions de francs. 

Admettons que le calcul ait été trop réduit : adoptons le 
chiffre de 2 milliards; depuis cette époque, l'accroissement n'a 
guère dépassé 1 milliard *. 
. Les chiffres fournis par l'administration des douanes en four- 



1 Aujourd'hui environ 4 milliards. 
* Maintenant 2 milliards. 
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niasent la preuve 1 . Ces chiffres ne contiennent pas toute la vé- 
rité : quel que soit le soin mis par l'administration des douanes 
à son travail, elle n'a pas la prétention d'indiquer les variations 
avec une exactitude mathématique. 

Ce sont des données approximatives qui se rapprochent de la 
vérité et qui tendent plutôt à l'exagérer qu'à l'affaiblir, car il 
est un élément que l'administration des douanes n'est pas en 
mesure de vérifier et qui diminue dans une certaine mesure les 
excédants métalliques qu'elle indique. 

La monnaie française a cours partout; le Français qui se met 
en voyage pour l'étranger, ou l'étranger qui quitte la France, 
se munissent de monnaie française; surtout depuis que l'or do- 
mine dans la circulation, on l'emporte de préférence à des let- 
tres de crédit ou à des lettres de change. 

La position est inverse lorsqu'on vient en France; il en résulte 
que les voyageurs apportent peu de numéraire en France et en 
emportent beaucoup. 

Sans exagérer ce résultat, il faut le constater ; la multiplicité 
des rapports entre les hommes, la facilité des communications, 
grâce aux voies rapides, en augmentent l'importance; ces trans- 
ports individuels échappent à toute constatation régulière quant. 
à la sortie ou à l'entrée du numéraire en France ; ils ne laissent 
pas que de former un total qui réduit les appréciations officielles 
quant à l'excédant annuel desimportations des métaux précieux. 

Un autre élément doit aussi figurer dans le calcul : l'emploi 
des métaux précieux dans l'industrie et dans les arts devient de 
plus en plus considérable; dans ces derniers temps, il a aug- 
menté de manière à dépasser Texcédant de l'importation des 
matières précieuses. 

M. Pelouze a bien voulu me fournir le relevé des matières 
d'or et d'argent marquées à la Monnaie depuis 1850 jusqu'en 
1864 '• Ces quotités n'expriment pas tout l'emploi des métaux 

* Voir le tableau A. 

* Voir le tableau B. M. Pierre Clément nous a mis a même de compléter ces 
renseignements jusqu'au moment actuel. 
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précieux, tant s'en faut, car il est des modes d'utiliser les métaux 
précieux dans les arts et l'industrie qui ne sauraient être l'objet 
d'un relevé de la part de l'administration; ils ne comportent que 
des évaluations hypothétiques. 

Des écrivains qui se sont soigneusement occupés de ces ques- 
tions, M. Em. Levasseur dans son travail sur l'or, M. Roswag, 
qui vient de publier un volume intéressant et très- étendu sur la 
question des métaux précieux, évaluent à peu près au quart des 
quotités constatées à la Monnaie les emplois divers d'or et d'ar- 
gent dans les arts et dans l'industrie, sans être assujettis au 
contrôle. D'un autre côté, comme la Monnaie perçoit un impôt 
à raison de la marque, des quotités considérables essayent 
d'échapper à cette redevance; il existe un commerce interlope 
qui se livre à la fabrication des objets d'or et d'argent, comme 
il *en existait un pour beaucoup de marchandises sujettes au 
droit de douane, alors que la liberté commerciale n'avait pas 
diminué les profits du métier de contrebandier. 

Il s'opère une sorte de compensation entre la quotité de métal 
qui échappe à la marque, c'est-à-dire à la constatation de la 
Monnaie, et la quotité d'anciens objets en or et en argent qui se 
trouvent fondus et employés à des travaux nouveaux. 

On estime à un tiers du total les vieilles matières refondues; 
elles balancent les objets qui échappent au contrôle. Les relevés 
fournis cadrent donc avec la réalité. 

Il existe divers titres de fabrication, qui introduisent aussi un 
certain embarras pour l'appréciation en valeur des quotités em- 
ployées en or et en argent. 

Mais la diversité des doses d'alliage rencontre une compen- 
sation dans les emplois extérieurs des métaux précieux. La do- 
rure, l'argenture, le plaqué, les galons, les tissus brochés et les 
ornements d'église, les bois dorés, la reliure, les papiers peints, 
les cuirs, la photographie, les constructions eu absorbent une 
masse considérable. On estime ces divers débouchés à un quart 
en sus de ce qui passe au contrôle; ils correspondent à ce que 
Yalliag* enlève à la valeur des quotités constatées à la Monnaie. 
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Il semble donc qu'on ne s'éloignerait pas beaucoup de la vé- 
rité en admettant les quotités d'or et d'argent contrôlées à la 
Monnaie comme représentant la valeur véritable des métaux 
précieux retirés chaque année de la circulation. 

Ces quotités ont donné en moyenne une valeur de 35 millions 
par an pendant la première période quinquennale, de 1850 à 
1854; de 55 millions par an pendant la période de 1854 à 1859, 
et de 71 millions pendant la période de 1860 à 1864 *. 

La progression de métaux précieux qui sont consacrés aux 
usages habituels de la consommation est donc rapide; ces chif- 
fres doivent exercer une influence notable sur les existences 
métalliques. 

C'est dans la dernière période, et c'est surtout de celle-là que 
nous devons nous occuper, puisque nous étudions en ce moment 
les circonstances monétaires des années 1863, 1864, c'est dans 
la dernière période que l'influence des emplois divers auxquels 
ont servi les métaux précieux a été surtout prononcée. 

Les relevés de la douane donnent une moyenne quinquennale 
de 36 millions pour l'excédant des importations sur les expor- 
tations, tandis que, pour cette môme période quinquennale, 
remploi des métaux précieux dépasse en moyenne 71 mil- 
lions par an. Il en ressort une diminution moyenne de 35 mil- 
lions par an, et de 175 millions pour la période quinquen- 
nale s . 

En tenant compte de ces éléments de calcul, on arrive à un 
chiffre actuel d'environ 3 milliards de numéraire s . 

En résumé, l'excédant des importations des métaux précieux 
a été, suivant les états de douanes, pour la période de 1850 à 
1864, de 1 930 millions. 



1 La moyenne annuelle est d'environ 66 millions pour la période 1865-1869. 

* La dernière période quinquennale a donné une moyenne de 407 millions 
pour l'excédant des importations et de 66 millions pour l'emploi des métaux 
précieux ; reste un accroissement moyen de 341 millions. 

' Maintenant environ 4 milliards. 
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41 millions d'excédant pour 1847, 
250 - 1848, 

253 — 1849, 

Total . . . 544 millions pour les trois années 1847 à 1849, 

od arrive à un surplus de 2474 millions depuis 1846 *. 

Mais l^roploj des métaux dans l'industrie et dans les arts a 
absorbé au moins 80 millions de 1846 à 1849, et près de 800 mil- 
lions de firmes de 18&Q à 1864 (164122 kilogrammes d'or et 
1 269 588 kilogrammes d'argent). 

En déduisant ces 880 millions des 2474 indiqués comme 
excédant, reste un surplus de 1 594 millions, qui doit être réduit 
au plus à 1 niilli^rd quand on tient compte du frai du métal, 
évalué annuellement par Mac-Culloch à 1 pour 100 et réduit 
par Tooke et Newmarcb à un quart pour 100 sur la masse (ce 
serait au rpoiqs 6 à 7 paillions par an , plus de 1Q0 millions en 
dix-huit ans), et d'un autre côté, si l'on tient compte des expor- 
tations de numéraire non déclarées, qu'on ne saurait estimer 
4 mo|ns ç)e 30 millions par an *. 

fst-on bien autorisé, en consultant ces données, à parler 
d'une surabondance <fe numéraire qui conseillerait l'emploi 
d'autres moyens de circulation, afin de mieux utiliser Je métal, 
en l'ejfpqlgant du pays pour l'échanger sur ïes marchés du dehors 
contre d'autres marchandises 3 ? 

Nous ne manquons pas du métal nécessaire, mais nous n'en 
possédons nullement la surabondance dont on parle frop sou- 
vent. Plus le principe de la liberté commerciale se trouve appli- 
qué, moins il est possible de reconnaîtra cette prétendue sura- 
bondance qui provoquerait la substitutiop 4e signes factices de 

1 La situation s'est modifiée en sens contraire pendant la période quinquen- 
nale 1865-1869. 

* Ce calcul, poursuivi jusqu'en 1870, donne plus de il 00 millions d'or et 
4'afgent, employés dans l'industrie de 185Q à 1869 (239607 kilogrammes d'or 
et ifc38802 kilogrammes d'argent). 

• Les mêmes observations conduisent à une conclusion pareille en ce qui 
concerne les besoins monétaires du pas*. 
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la circulation à une grande quantité de métaux précieux, de ma- 
nière à ce que ceux-ci puissent sans danger se retirer de l'emploi 
auquel ils servent aujourd'hui. 

M. Barbier, directeur général des douanes. M. Wolowskinous 
a dit que le chiffre des importations en métaux précieux devait 
être inférieur à ceux qui nous sont indiqués... 

M. Wolowski. J'ai parlé de l'excédant des importations sur 
les exportations. 

M. Barbier. N'avez-vous pas dit que vous pensiez que le 
chiffre des importations était inférieur à celui qu'on indiquait 
dans les états de douanes? 

H. Wolowski. Non, monsieur; j'ai dit que le chiffre des 
exportations indiqué dans les états était plutôt inférieur à la 
réalité. 
M. Barbier. Eh bien, voici ce qui se passe : 
Pour ce qui est de l'importation, les chiffres sont absolus, 
puisqu'ils sont déclarés et constatés en conséquence des décla- 
rations. 

Je ne parle pas des sommes que les voyageurs ont dans leurs 
poches, nous ne les connaissons pas, et de ce côté-là, en effet, 
il peut y avoir dans les importations un chiffre supérieur à celui 
qui est indiqué. 

Pour ce qui est de l'exportation, comme aujourd'hui il n'y a 
plus aucune espèce de prohibition, on laisse tout passer sans 
regarder, de sorte que nous ne constatons, relativement à 
l'exportation, que ce qui est déclaré, et non ce qui passe sans 
déclaration. 

H. Wolowski. C'est exactement le résultat que j'ai voulu si- 
gnaler. Je me suis probablement mal expliqué, puisque ma 
pensée n'a pas été complètement saisie; le chiffre des exporta- 
tions de mêlai dépasse les données relevées à la douane. J'ai 
ajouté qu'à l'exportation beaucoup de voyageurs emportent du 
numéraire français, numéraire qui a cours partout, et qu'ils 
n'en apportent presque pps. Ils arrivent munis, pour la plupart, 
de lettres de crédit ou de lettres de change. 



Digitized by LjOOQlC 



ENQUÊTE DE 1865. 121 

M. le Commissaire général. Sur ce point, nous no pouvons 
être bien renseignés. Pour l'importation, les chiffres sont abso- 
lument exacts. Tout ce qu'on peut dire, c'est qu'ils sont peut-être 
supérieurs à leur quantième indiqué, puisqu'on ignore ce qui se 
trouve dans les poches des voyageurs et môme dans beaucoup 
de malles qu'on n'ouvre pas. 

M. b'Eichtal. M. Wolowski semble croire qu'il y a, à l'expor- 
tation, des sorties de métaux précieux qui ne sont pas décla- 
rées, en dehors même des sommes que les voyageurs emportent 
avec oui. 

H. Barbier. Nous ne faisons pas de visites à la sortie. 

M. Wolowski. Le fait que M. Barbier vient de signaler con- 
firme mes explications, et je l'en remercie. 

M. Barbier. J'avais compris que vous disiez le contraire. 

M. Wolowski. Du tout : c'est que je m'étais mal expliqué, 
flans doute. 

A mesure que les peuples sortent de l'isolement et que les 
intérêts matériels se confondent .en vertu de la liberté des 
échanges, le rôle des métaux précieux devient plus actif et plus 
important. Ils introduisent une langue commune dans les rela- 
tions du commerce international, la facilité avec laquelle on les 
transporte constitue un de leurs principaux avantages. Les vieilles 
entraves sont tombées devant les besoins nouveaux et une plus 
saine appréciation du rôle de la monnaie : celle-ci remplit d'au- 
tant mieux son office qu'elle se communique plus aisément par- 
tout où le besoin l'appelle; elle contribue ainsi à niveler les prix. 
Mesure de toutes les valeurs, parce qu'elle sert d'équivalent à 
tous les produits, elle se rend là où elle obtient un plus grand 
pouvoir d'acquisition. Le commerce des métaux, qui favorise ce 
déplacement continuel, rend le même service que toute espèce 
de commerce : il diminue les écarts, il modère les variations; es 
service est surtout considérable quand il s'applique à l'évaluateur 
commun, à l'argent, qui traduit tous les engagements et toutes 
les transactions. Le déplacement facile du numéraire exerce une 
influence sur les transactions, qu'il régularise, et sur le loyer 
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de l'argent, qu'il ramène vers un centre de gravité, en- dimi- 
nuant l'amplitude des oscillations indispensables. Aussi nliési- 
terai-je point à déclarer que, s'il existait des moyens de détruire 
ou de limiter l'action qu'exerce le déplacement du numéraire, 
ces moyens seraient funestes. Heureusement la force des choses 
l'emporte toujours sur les règlements arbitraires; la plus grande 
facilité donnée à l'arrivage et an départ des métaux précieux 
est ce qni assure le mieux leur abondance, proportionnelle aux 
besoins, en même temps que l'équilibre des prix sur les divers 
marchés du monde. 

Pour que les prix soient vrais, pour qu'ils cadrent toujours 
avec la situation réelle des choses, il faut que les métaux pré- 
cieux puissent se déplacer avec facilité. Un des avantages consi- 
dérables qui résultent des voies perfectionnées de communica- 
tion et des rapports multipliés entre les peuples, reliés entre eux 
par la liberté commerciale, c'est le déplacement rapide <fqs 
métaux ; dès que le besoin se prononce quelque part, le métal 
arrive pour rétablir le niveau L'exportation des métaux précieux 
rencontre en elle-même le correctif nécessaire; elle fait baisser 
les prix, qui provoquent les achats destinés à rétablir l'équilibre 
monétaire chaque fois que celui-ci a reçu quelque atteinte. 

Le danger ne se trouverait que dans les moyens factices qui 
tendraient à troubler l'action des lois naturelles du marché. 
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TABLEAU A. 



AFIN* ES. 


. • ■ ♦ 

COMMERCE SPECIAL DE LA FIANCE. — ITOXgRAJBE 


IMPORTÉ. 


EXPORTÉ. 


DirréRENC 

pour 
les importation*. 


B RU PLUS 

pour 
les exportations. 


1850 

1851 

1852 

1853 

1854 

Totaux. . . 

Moyenne quinquennale 

1855 

1856 

1857 

1858 

1859 

Totaux. • • 

Moyenne quinquennale 

1860. ..... 

1861 

1862 

1863 

1804 

Totaux. . . 
Moyenneqninqwnnale 

1865 

1866 

1867 

1868 

1869 

Totaux. . . 
Moyennequinquennala 


millions de fr. 
221 
298 
240 
433 
582 


mflUons de fr. 
127 
135 
226 
260 
329 


millions de fr. 

94 

165 

14 

173 

253 


millions de fr. 


1774 
355 


1075 
215 


699 
140 




504 
576 
670 
717 
940 


48f 
483 
581 
242 
570 


23 

93 

89 

475 

370 




3407 
681 


2357 
471 


1050 
210 




604 
420 
536 
533 
734 


448 
503 
456 
588 
651 


156 

» 
80 

» 
83 


83 
55 


2827 
565 


2646 
529 


319 
64 


138 
28 


659 
1065 
849 
686 
646 


433 
554 
253 
365 
267 


226 

596 
321 
380 




3905 
781 


1872 
324 


2034 
407 
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TABLEAU B. 

RELBYÊ DES MATIÈRES D'OR ET D'ARGBNT FABRIQUÉES EN HORLOGERIE 
ET BIJOUTERIE PRÉSENTÉES AUX BUREAUX DE GARANTIE DE L*BM- 
PIRB FRANÇAIS. 



ANNÉES. 


OB. 


ARGENT. 


1850 


5516500 


7I5650?5 


1X51 


5554066 


66522072 


1852 


6448106 


79840447 


18>3 


7328422 


87964861 


1854 


6263128 


71 041 946 


1855 


7 625986 


86066598 


18*6 


8491 151 


95817494 


1857 


14590940 


89936010 


1858 


13831091 


87 592530 


1859 


12282809 


89304317 


1860 


1446(1594 


94391941 


1861 


13995521 


93169428 


1*62 


15384509 


91966981 


1863 


16436467 


897:>8217 


1864 


15913121 


74817168 


«M55 


15415015 


73307 778 


1866 


14234586 


74655677 


1867 


15022947 


73358677 


1868 


14966 720 


76401088 


1869 

Totaux. . 


14896032 


71294352 


238457711 


1*638802397 



TABLEAU G. 
IBtETÉ DE LA FABRICATION DES MONNAIES D'OR FRANÇAISES. 



ANNÉES. 


MONNAIES. 




fr. 


1860 


428 452 425 


1*61 


98216 400 


1862 


2U2il990 


1863 


210230640 


1*64 


273843765 


1865 


16I88683*> 


1866 


36MI82925 


1*.7 


198r>795IO 


1868 


340076685 


1869 


234186190 
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TABLEAU D. 
RELEVÉ DB LA FABRICATION DES MONNAIES D 'ARGENT FRANÇAISES. 



ANN&S. 


AU TITRE DB *£. 


AU TITRB DB g» . 


!8fi5 

1866 

1867 

1868. 

1869 


kO. 

485670 

189 465 

54051560 

93620550 

58204285 


8736724 50 
44651944 » 
59 706979 70 
35824718 » 

9911612 » 
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